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Quelques éléments structurants 
sur la gestion financière des ménages français 
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Les études de l’AMF compilées 

 Depuis plus de dix ans, l’AMF fait appel au monde académique pour 
décortiquer le comportement d’épargne des ménages français  
 Les stratégies d’épargne sont analysées à l’aune des théories financières 

d’investissement 
 

 2006 : Pourquoi le comportement des épargnants français est-il si peu 
conforme à la théorie traditionnelle du portefeuille ?   
 

 2007 : Comment les épargnants français intègrent-ils le paramètre temps 
dans la gestion de leur portefeuille ?  
 

 2018 : Performances comparées de différentes stratégies d’épargne sur 
support français et supports étrangers 
 

 2019 : Baromètre de l’épargne et de l’investissement 
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Principales caractéristiques des comportements d’épargne 

 L’investissement régulier est la règle par rapport à l’investissement 
ponctuel 
 80% des ménages mettent régulièrement, ou occasionnellement quand ils le 

peuvent, de l’argent de coté pour un montant moyen de 227 € par mois 
 

 L’horizon d’investissement moyen est de 5 ans 
 

 L’appétence au risque est très faible 
 52% refusent tout risque au prix d’une faible rémunération 
 34% acceptent un peu de risque dans l’espoir d’avoir une meilleure 

rémunération 
 4% acceptent de prendre des risques dans l’espoir d’avoir la meilleure 

rémunération possible 
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Source : INSEE 

Composition du patrimoine en 2017 
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Souce : AMF

    

24%

33%
15%

11%

10%

7%

< 10 000 € >=10 000 et < 30 000 €
>=30 000 et < 50 000 € >=50 000 et < 100 000 €
> 100 000€ NSP

Moins de 
10 000 € 

Ne sais 
pas 

Plus de 
100 000 € 

Entre 50 000 
et 100 000 € 

Entre 30 000 
et 50 000 € 

Entre 10 000 € 
et 30 000€ 

44 095 € en moyenne 

Source : AMF 

Taille du patrimoine financier 
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Souce : AMF

Connaissance des produits d’épargne et placements financiers

5%

39%

42%

14%

Très bien Assez bien Assez mal Très mal

Assez bien 

Assez mal 

Très mal 
Très bien 

Source : AMF 

18% connaissent le DICI*, 8% l’ont déjà utilisé 

Degré de familiarité avec les produits d’épargne 

*DICI : Document d’information clé pour l’investisseur 
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Souce : AMF

    

58%

35%

7%

gèrent eux-mêmes en se débrouillant seul(e)s

gèrent eux-mêmes tout en obtenant régulièrement des conseils
de professionnels

délèguent la gestion à un professionnel

Autonome Autonome 
appuyé par les 
conseils d’un 
professionnel 

Délègue à un 
professionnel 

Source : AMF 

Mode de gestion de l’épargne 
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Souce : AMF

9%

12%

17%

23%

25%

36%

41%

45%

54%

59%

Les formalités de souscription (pièces à fournir, …

L’engagement éthique, la gestion « responsable » …

Les conditions de transmission (en limitant les…

La possibilité de réduire ses impôts

La durée conseillée de détention

La fiscalité, le niveau d’imposition des revenus et …

Le niveau des frais (souscription, gestion, sortie,…

Les conditions de disponibilité de l’argent placé

Le rebdelebt attendu

Le niveau de risque Niveau de risque 
Rentabilité attendue 

Liquidité 
Niveau des frais 

Fiscalité 
Durée de détention 
Réduction d’impôt 

Conditions de transmission 
Investissement responsable 

Formalités de souscription 

Source : AMF 

Critères de choix d’un produit d’épargne 



11 Réunion Adhérents – 16 mai 2019 

      Note sur 10 
Bien immobilier          6,3 
Placement d’assurance vie en euros        5,9 
Livrets d’épargne, comptes sur livret        5,6 
Plan d’épargne logement          5,4 
Epargne salariale           5,3 
Immobilier locatif          5,3 
Placement d’assurance vie en unités de compte      5,3 
Placements financiers         5,1 
Placements collectifs dans l’immobilier       4,9 
Placements alternatifs         4,3 
Placements boursiers          3,7 

 
Source : AMF 

Image des produits d’épargne 
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Source : AMF 
Taux de détention 
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Produits les plus détenus 
et jugés bien adaptés à 
l’horizon long terme 

Produit assez largement détenu et jugé 
le plus adapté à l’horizon long terme 

Produits peu détenus et jugés peu 
adaptés à l’horizon long terme 

Cartographie des produits d’épargne selon leur détention et 
leur adéquation à l’horizon long terme 



Combinaison optimale des produits d’épargne en fonction 
de leur utilité marginale 
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Source : AMF 

% de réponses 
 

La combinaison jugée optimale 
est un bien immobilier complété 
par des produits de taux 



 L’observation des comportements des épargnants révèle un certain nombre 
de faits stylisés peu en adéquation avec la théorie du portefeuille 
 Absence d’intérêt pour la détention d’actions en direct ou indirectement (OPCVM, 

assurance vie en unités de compte) qui peut s’expliquer par la très faible 
appétence au risque 

 Diversification du portefeuille déficiente quantitativement et qualitativement, avec 
en particulier un fort biais domestique qui peut s’expliquer par des problèmes de 
fiscalité et/ou de coûts de transactions 

 La finance comportementale peut aussi expliquer ces biais 
 Une exposition au risque jugée élevée sur les revenus du travail pourrait conduire 

à privilégier des produits d’épargne non risqués 
 En lien avec le manque de culture financière, les ménages exigent une espérance 

de rentabilité très forte pour investir dans des produits d’épargne risqués ou sont 
trop pessimistes sur leurs performances potentielles, en conséquence ils  
concentrent leur investissement sur quelques produits pour lesquelles leur 
sentiment d’incertitude est le moins élevé comme les biens immobiliers 

 L’incapacité d’envisager le portefeuille d’épargne dans sa globalité conduit à 
détenir concomitamment des produits d’épargne non risqués et des produits 
d’épargne risqués considérés comme une loterie  
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Combinaison optimale des produits d’épargne en fonction 
de leur utilité marginale 
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      % de réponses 
Epargne de précaution      
Dépenses imprévues     83% 
Dépenses de santé     77% 
Financement de la dépendance    75% 
Retraite       72% 
 
Maintien du niveau de vie 
Dépenses d’équipement     72% 
Aider financièrement ses enfants    67% 
 
Elévation du niveau de vie 
Accroître son patrimoine     58% 
Acquisition d’un bien immobilier    44% 
Financer un projet professionnel    35% 

Source : AMF 

Principaux objectifs d’épargne 



 La diversification dans le temps, c’est à dire la réduction de la part des 
produits d’épargne risqués au fur et à mesure que l’horizon de 
désinvestissement se rapproche, se répand dans les produits d’épargne-
retraite 
 L’impossibilité pour les plus jeunes ménages de placer l’essentiel de leur 

patrimoine financier sur des produits d’épargne risqués pour cause 
d’incertitude pesant sur leurs revenus du travail est de nature à nuire au 
développement de cette stratégie 

 En termes de rééquilibrage de portefeuille entre produits d’épargne, la 
grande majorité des épargnants fait preuve d’inertie en dépit de la 
production et de la diffusion croissante d’informations de nature à 
modifier leurs anticipations et d’un gain de performance lié à une 
stratégie de rééquilibrage régulier 
 Biais de statu quo lié à la dissonance engendrée par un flux d’informations 

trop important pour faire l’objet d’un traitement rationnel et à la volonté de 
l’épargnant de ne pas être confronté à des informations susceptibles de 
mettre en évidence ses mauvais choix initiaux 

 Asymétrie dans la réactivité des ménages sur les produits d’épargne risqués: 
les gains sont réalisés rapidement alors que les pertes sont soldées avec 
réticence 
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Objectifs d’épargne et prise en compte du paramètre temps 



Quels sont les meilleurs placements en termes 
de performances ?  
 
Quels impacts le contexte économique et politique a-t-il eu sur 
les performances ? 
 
Quelle place pour l’immobilier dans une allocation 
de portefeuilles ?   
 
Quels sont les moteurs des performances sur longue période ? 
 
Quelles perspectives peut-on tracer ?  
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Univers de placement 

 Références pour les placements monétaires 
 Livret A (source : Banque de France) 
 SICAV monétaires (source : SIX Financial information) 
 Assurance vie fonds en euros (source : FFA) 

 Référence pour les obligations 
 SICAV obligataires (source : SIX Financial information) 

 Référence pour les actions  
 CAC All Tradable (source : Euronext) 

 Référence pour les matières premières 
 Or (source : Banque de France) 

 Références pour l’immobilier direct et indirect : 
 Logement Paris et Logement France entière (source : Notaires INSEE) + zoom sur 

Île-de-France, Lyon et Marseille (source : Callon) 
 Bureaux France / Commerces France / Logistique France (source : MSCI) 
 SCPI investies en immobilier d’entreprise (source : EDHEC IEIF)  + zoom sur SCPI 

Bureaux et SCPI Commerces 
 OPCI Grand Public (source IEIF) + zoom OPCI Obligations et OPCI Foncières 
 Foncières cotées (source : IEIF) + zoom Foncières Bureaux et Foncières 

Commerces 
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Méthodologie 

 Le point de vue du placement immobilier est privilégié 
 Taux de rentabilité interne (TRI) sur des durées de 5 à 40 ans avec prise en compte 

des frais ponctuels de souscription 
 
 

 Le cadre utilisé dans l’univers des placements financiers est aussi pris en 
compte même s’il est moins réaliste du point de vue immobilier 
 Couple rentabilité / risque : performances moyennes annuelles avec revenus 

réinvestis (performances totales) sans prise en compte des frais ponctuels de 
souscription, volatilité de ces performances 

 Corrélation des performances 
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Événements majeurs d’explication des performances : 
la succession de crises sur les marchés 

 Choc Volcker de 1980 sur les taux d’intérêt pour mettre fin à l’inflation 
 Début de la désinflation dans les pays développés 

 Bulle et crise immobilière du début des années 1990 
 Combinaison d’un endettement immobilier excessif aux USA (faillite des 

Saving&Loans) et d’erreurs de politique économique (sortie de l’encadrement 
du crédit et du contrôle des changes) 

 Sauvetage des banques par la mise en place de structures de défaisance 
 Bulle et crise Internet sur les actions du début des années 2000 
 Crise financière globale de 2008 et crise de la zone euro de 2010 

 Combinaison d’un endettement immobilier excessif aux USA (subprime) et de 
la rigidité de la construction de l’euro 

 Mise en place progressive de la politique monétaire ultra-accommodante par 
la BCE 

 Montée du protectionnisme depuis l’élection de Donald Trump 
 Remise en cause du multilatéralisme en vigueur depuis la deuxième guerre 

mondiale 
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Événements majeurs d’explication des performances : 
les grands actes politiques 

 Accords de la Jamaïque de 1976 qui entérine le flottement généralisé des 
monnaies 
 Début de la globalisation et du décloisonnement des marchés de capitaux, les 

politiques monétaires puis budgétaires deviennent de plus en plus imbriquées 
 Politique du « franc fort » de 1983 

 Ancrage du franc au mark, la baisse des taux d’intérêt se propage à la France 
 Signature de l’Acte Unique Européen en 1986 et du traité de Maastricht 

sur la fondation de l’Union Européenne en 1992  
 Craquement du système monétaire européen en 1993 

 Chute du mur de Berlin en 1989 
 Fin de la guerre froide, décollage des pays émergents et de la Chine en 

particulier, début de la mondialisation des échanges commerciaux 
 Les pays asiatiques émergents connaissent une crise de liquidité dollar en 

1997 qui déclenchera les premières étapes de la politique monétaire 
accommodante de la Fed 

 Création de la zone euro en 1999 
 La monnaie unique repose sur une politique monétaire commune mais pas 

sur une politique budgétaire intégrée 
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Événements majeurs d’explication des performances : 
synthèse des facteurs 

 Indexation des flux de revenus en baisse 
 Mouvement généralisé de désinflation initiée en 1980 aux USA et amplifié par 

la montée des pays émergents à partir de 1989 
 Ralentissement chronique de la croissance économique  dans les pays 

développés à partir des chocs pétroliers, baisse de la productivité  enrayée 
par la mondialisation 

 Facteur d’actualisation des flux de revenus en baisse 
 Baisse généralisée des taux d’intérêt amplifiée à partir de 1997 par 

des politiques monétaires de plus en plus accommodantes tentant de 
contrer la tendance au ralentissement de la vitesse de circulation de la 
monnaie 

 Des crises financières décennales, une fois sur deux d’origine 
immobilière 

 
A partir de 1980, la performance est portée à la fois par le rendement 
courant généré par des taux d’intérêt réels positifs et par la composante du 
rendement en capital liée à la compression des taux d’intérêt, en revanche 
la composante liée à la croissance des revenus est progressivement bridée 
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TRI sur 10 ans glissant : Immobilier direct 

• TRI systématiquement supérieurs ou égal à l’inflation 
• Performances de la Logistique et des Commerces supérieurs à celles des autres 

actifs immobiliers à partir de 2000-2010 mais Commerces en baisse régulière 
• Performances des Logements au dessus de celles des Bureaux jusqu’en 2004 -2014 
• Logements Paris au dessus des Logements France à partir de 2002-2012 
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Départ au plus haut 
de la bulle 

immobilière 

Arrivée au plus haut avant 
crise financière globale 
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TRI sur 10 ans glissant : Immobilier direct et indirect 
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• Le cycle des SCPI reproduit le cycle des Bureaux, il en est de même pour le cycle 
des OPCI avec moins d’amplitude 

• Le cycle des Foncières reproduit le cycle des Bureaux avec anticipation et 
amplitude augmentée 
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TRI sur 10 ans glissant : Placements boursiers 

Réunion Adhérents – 16 mai 2019 

• Les Foncières surperforment les Actions depuis 1994 alors que leur effet 
d’indexation est plus faible 
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TRI sur 10 ans glissant : Placements monétaires, obligations et or 
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• Lente érosion des taux d’intérêt 
• Comportement particulier de l’Or 
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TRI sur 5 ans, 2013-2018 
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• Logistique gagnante devant les 
Bureaux et les Commerces 

• Placements monétaires et 
obligataires en queue de classement 
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TRI sur 15 ans, 2003-2018 
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• Logistique en tête 
• Foncières cotées loin devant les 

Actions 
• Bureaux après les Commerces et 

les Logements 
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TRI sur 30 ans, 1988-2018 
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• Logement, Foncières et Actions en 
premières places 
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TRI sur 5 ans, 2013-2018, et 15 ans, 2003-2018 
Analyse détaillée de la performance de l’immobilier 
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TRI 5 ans, 2013 - 2018 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

TRI 15 ans, 2003 - 2018 
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Couple risque/rentabilité sur 5 ans, 2013-2018 
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Couple risque/rentabilité sur 5 ans, 2013-2018 
Analyse détaillée de la performance de l’immobilier 
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Couple risque/rentabilité sur 15 ans, 2003-2018 
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Couple risque/rentabilité sur 15 ans, 2003-2018 
Analyse détaillée de la performance de l’immobilier 
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Couple risque/rentabilité sur 30 ans, 1988-2018 
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Corrélations sur 5 ans : partie supérieure du tableau.  
Corrélations sur 10 ans : partie inférieure du tableau. 

Livret A
Sicav 

monétaires
Assurance-

vie
Obligations

Logement 
Paris

Logement 
France

Bureaux 
France

Commerces 
France

Logistique 
France

SCPI OPCI Foncières Actions Or

Livret A 100% 67% 76% 90% -70% -61% -49% 1% -65% -35% 57% 41% -13% 63%

Sicav monétaires 87% 100% 79% 88% -69% -71% 28% 74% -55% 31% 98% 94% 61% 35%

Assurance-vie 85% 93% 100% 75% -94% -90% 1% 40% -22% -23% 77% 61% 14% 27%

Obligations 47% 48% 44% 100% -71% -69% -19% 39% -80% 9% 77% 70% 23% 69%

Logement Paris 11% 22% 3% -54% 100% 99% 8% -38% 28% 14% -62% -48% 0% -45%

Logement France 2% 14% -5% -56% 99% 100% -2% -49% 28% 0% -64% -53% -9% -45%

Bureaux France -45% -25% -48% -41% 61% 63% 100% 79% 36% 63% 43% 56% 86% -59%

Commerces France -13% 9% -15% -15% 52% 49% 87% 100% -19% 75% 77% 88% 89% -1%

Logistique France 28% 15% 3% -29% 55% 44% 27% 35% 100% -32% -38% -42% -11% -88%

SCPI 51% 61% 64% 9% 12% 4% -55% -43% 8% 100% 29% 51% 74% 12%

OPCI 71% 96% 86% 42% 30% 24% -8% 20% 10% 59% 100% 97% 71% 13%

Foncières 44% 57% 59% 74% -52% -53% -54% -30% -55% 45% 56% 100% 84% 12%

Actions 14% 20% 30% 47% -66% -63% -54% -34% -70% 21% 17% 84% 100% -26%

Or 36% 54% 41% 16% 47% 45% 4% -2% 8% 59% 62% 19% -28% 100%

sur 5 ans (fin 2013 - fin 2018)

sur 10 ans (fin 2008 - fin 2018)

Corrélations sur 5 et 10 ans 
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Livret A
Sicav 

monétaires
Assurance-

vie
Obligations

Logement 
Paris

Logement 
France

Bureaux 
France

Commerces 
France

Logistique 
France

SCPI OPCI Foncières Actions Or

Livret A 100% 89% 87% 31% 41% 42% 14% 32% 1% 43% 34% -5% -25% 18%

Sicav monétaires 93% 100% 88% 19% 45% 46% 38% 46% -9% 43% 31% -15% -31% 12%

Assurance-vie 94% 95% 100% 18% 56% 64% 39% 53% -5% 69% 62% 14% -1% 15%

Obligations 47% 48% 43% 100% -34% -17% -39% -29% -31% -23% -3% 24% -27% -2%

Logement Paris -13% -7% -2% -40% 100% 90% 58% 65% 40% 58% 60% 0% -2% 32%

Logement France 10% 14% 22% -19% 84% 100% 54% 68% 21% 64% 76% 27% 8% 18%

Bureaux France -19% -2% -1% -34% 78% 60% 100% 88% 24% 63% 59% 16% 29% 14%

Commerces France - - - - - - - 100% 22% 70% 69% 25% 36% 25%

Logistique France - - - - - - - - 100% 12% 16% -14% -12% 9%

SCPI -24% -8% -9% -14% 65% 55% 77% - - 100% 80% 34% 49% 26%

OPCI -5% 2% 13% 9% 57% 64% 65% - - 75% 100% 71% 43% 20%

Foncières -15% -18% -5% 23% 10% 25% 17% - - 26% 69% 100% 56% 7%

Actions -4% -8% 6% 15% -9% 3% 10% - - 11% 42% 62% 100% 5%

Or -24% -24% -26% -1% 20% 13% 9% - - 32% 29% 21% 8% 100%

sur 20 ans (fin 1998 - fin 2018)

sur 30 ans (fin 1988 - fin 2018)

Corrélations sur 20 ans : partie supérieure du tableau.  
Corrélations sur 30 ans : partie inférieure du tableau. 

Corrélations sur 20 et 30 ans 



 La performance de l’immobilier sous toutes ses formes est remarquable 
compte tenu de son modèle d’indexation  
 L’indexation de l’immobilier d’entreprise capte l’inflation et près de la moitié de la 

croissance économique tandis que l’immobilier résidentiel capte l’inflation 
 

 La volatilité de l’immobilier direct que ce soit en valeur d’expertise (Bureaux, 
Commerces, Logistique) ou en valeur transactionnelle (SCPI) est 
remarquablement basse comparée aux obligations 
 

 Deux formes d’immobilier ont des performances soutenues sur longue 
période : Logistique et Commerces 
 

 L’immobilier a aussi été la classe d’actifs la plus diversifiante pour un 
portefeuille de valeurs mobilières  
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Eclairages et paradoxes sur les performances de l’immobilier 



 Une grande interrogation concerne la faiblesse de l’inflation 
 La croissance structurelle de l’endettement n’a pas été contenue après la Crise 

Financière Globale, elle n’a été « stérilisée » que par les taux d’intérêt quasi nuls 
 Dans l’état actuel des choses, tout laisse à penser que la période de faibles taux 

d’intérêt va perdurer 
 

 L’autre grande interrogation concerne la faiblesse de la croissance de la 
productivité, principale composante de la croissance 
 La diffusion de l’innovation numérique semble avoir un impact limité 

 
 De nouveaux défis doivent être relevés à court terme 

 Investissement responsable intégrant les critères ESG, dont les externalités climat 
et biodiversité, et les internalisant en termes de risque et d’opportunité 
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Perspectives de long terme 
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L’allocation stratégique d’actifs et la 
place de l’immobilier chez Aviva France 
 

16/05/2019 

Philippe Taffin, CIO Aviva France 



Aviva Investors: Internal Classification: Interne 

Qui sommes nous? 
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Agenda 

La place de l’immobilier dans les allocations d’actifs    
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La place de l’immobilier chez Aviva France 

59,7%

7,2%
3,8%

3,8%

0,9%

9,3%

5,1%
1,8%

0,7% 0,6%
4,4%

2,7%

Répartition Fonds € - Aviva France

Bonds Taux Fixe

Bonds Taux Variable

Bonds Taux Inflation

Loans

OPC Multi-Asset

Bond OPC

Equities

Equity/Forex notes

Private Equity

L’actif général Aviva France: 63,8 milliards d’€* 

L’immobilier représente 2,8 milliards d’€  
soit 4,4% des actifs* 

*Données à fin 
Decembre 2018 
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Classification: Interne 

Composition du Portefeuille vs. Benchmarks 

Portefeuille fortement exposé au bureau et plus diversifié 
géographiquement à l’étranger vs les benchmarks 

Typologie 

Bureaux 

Commerce 

Logistique 

Résidentiel 

Autres Actifs 

Secteur 

Paris 

1ère couronne 

Autres Régions 

Autres Pays 

Fonds Généraux 

67% 

6% 

4% 

16% 

7% 

MSCI – Univers Assurance 

62% 

13% 

2% 

20% 

2% 

FFA 

65% 

9% 

2% 

19% 

5% 

Fonds Généraux 

55% 

28% 

8% 

9% 

MSCI – Univers Assurance 

51% 

39% 

10% 

n.d 

FFA 

55% 

29% 

10% 

6% 
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La place de l’immobilier chez Aviva France 

Les encours des produits en UC: 20,6 milliards d’€ 

L’immobilier représente 2,2 milliards d’€ 
soit 11% des actifs* 

*Données à fin 
Decembre 2018 

56%

22%

2%

9%

11%

Répartition UC - Aviva France

action

diversifié

monétaire

oblig

immobilier
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La place de l’immobilier dans les allocations d’actifs 

1. Au niveau consolidé, le poids de l’immobilier chez Aviva France représente 6,1% à 
comparer avec 4,5%* sur le marché hors Aviva à fin 2017 
 

2. Sur les actifs généraux: 
– le poids de l’immobilier reste légèrement inférieur à celui du marché: 4% versus 5% 
pour les assureurs français 
– Néanmoins, Aviva France a fortement accru le poids des actifs immobiliers au cours 
de 5 dernières années: ils représentaient environ 2,6% en 2014 
– Cette évolution est essentiellement due au portefeuille Afer Garanti (0,8%) versus 
2,1% à fin 2018 

 
3. Sur les produits en Unités de Compte 

– la part des supports immobiliers sur l’ensemble des contrats en UC est plus 
importante chez Aviva que dans le reste du marché: 11% contre moins de 5%* pour la 
moyenne du marché 
 

 
 
 * Source FFA à fin 2014 
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Aviva Investors Real Assets (AIRA): 46 Mds€ d’AUM 
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Aviva Investors Real Estate France (AIREF) 
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Agenda 

L’intérêt de l’immobilier pour un assureur   
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Un couple rendement risque très attractif  

 La composition de l’actif des fonds en euros traditionnels à fin 2018 est la suivante : 
• Obligations  : 80%  
• Actions  : 8.5% 
• Immobilier  : 6.5% 
• Cash   : 2% 
• Autres  : 3% 

 Cet actif est caractérisé par une poche obligataire importante permettant d’avoir des revenus 
stables dans le temps et d’avoir une duration d’actif proche de celle du passif 

 Cet actif est caractérisé également par une poche en action et en immobilier importante afin 
d’améliorer les performances futures espérées 

 L’investissement en immobilier est attractif en terme de ratio de Sharpe et du choc SCR en 
solvabilité II 

⇒ avoir des revenus stables (loyers) permettant de sécuriser un certain niveau de PB attractif 
⇒ créer une richesse de plus-value latente conséquente (Réalisation de PV en cas de besoin pour servir  
     des taux plus élevés, réduction du risque de PRE & PAF…)   

 

Choc SCR

Actions globales 39%

Autres Actions 49%

Immobilier 25%

Volatil ité Rendement Ratio de sharpe

Actions globales 16% 6% 38%

Immobilier 8% 4% 50%
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Agenda 

La stratégie immobilière pour les années à venir   
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Immobilier vs Autres Classes d’Actifs 
 

Performance robuste et volatilité réduite de l’immobilier 
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Où en sommes nous dans le cycle? 
Le spread de taux en stabilisation et toujours attractif 
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Où en sommes nous dans le cycle? 
Les marchés immobiliers européens sont avancés dans le cycle 
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Où en sommes nous dans le cycle? 
Stratégie dynamique pour capturer l’alpha à travers les cycles de l’immobilier 
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Implications Stratégiques 
Appproche rendement courant privilégiée 
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Stratégie d’investissement immobilier 
Augmentation de l’exposition immobilière 
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Stratégie d’investissement immobilier: 
Fonds généraux d’Aviva France 



Classification: Interne 

Aviva Vie Solutions Durables :  
Notre ambition : l’offre d’assurance vie durable la plus 
complète du marché français 
  

Aviva Investors 
France 
classé dans le Top 5 à fin 
du T1 en termes d’encours 
sous label ISR puis dans le 
Top 3 à fin 2019 

Top 

3 
N° 

1 
Aviva France 
L’ambition de proposer 
l’offre d’assurance vie 
durable la plus complète 
du marché : 25 fonds 
labellisés ISR, 1 gestion 
sous mandat 100% 
durable, 1 fonds 
thématique La Fabrique 

60 

Unités de Compte: proposer la gamme d’assurance vie durable 
la plus complète en France pour répondre aux besoins des 
clients y compris sur l’immobilier! 



Classification: Interne 

Aviva Vie Solutions Durables : proposer la gamme d’assurance vie 
durable la plus complète en France pour répondre aux besoins des 
clients 

25 fonds labellisés en architecture ouverte (Aviva Investors France + gérants externes) 

Dans chaque secteur économique, une 
sélection des sociétés les mieux notées 

sur les critères ESG  

Best in Class 

Un choix d’entreprises générant un impact fort 
sur différents sujets sociaux et 

environnementaux (accès à l’emploi, 
consommation responsable, …) 

Impact Investing 

Privilégier une thématique de long terme 
répondant à des enjeux sociétaux  

(secteur de l’eau, secteur du bois, secteur des 
énergies propres, …) 

Thématiques 

Aviva Vie Solutions Durables 

M
i A

vr
il 

20
19

 
Fi

n 
20

19
 

1 gestion sous mandat Aviva Investors Solutions Durables 

1 fonds immobilier ISR 1 campagne de produits 
structurés avec indice ISR Nouveau fonds euro ISR 

61 
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Nouvel OPCI Grand Public: Aviva Immo  
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Approche ESG et investissement immobilier 
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Le label ISR en Immobilier 
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Agenda 

Conclusion   
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Conclusion 

• L’immobilier constitue une classe d’actifs particulièrement attractive dans un 
environnement de taux bas prolongé 
 

• Aviva France poursuit sa stratégie d’investissement sur ces actifs aussi bien sur ses 
actifs généraux qu’au travers du développement de son offre en Unités de Compte 
 

• Compte tenu de la valorisation actuelle des marché, la stratégie d’investissement 
s’oriente principalement vers des actifs de rendement de très bonne qualité avec une 
diversification accrue à l’international 
 

• En ligne avec la stratégie globale de la compagnie, la prise en compte des facteurs 
ESG/Climat est au cœur du choix des actifs avec la recherche des meilleurs standards 
de certification 
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Merci de votre attention 
 
 

Vos questions ? 
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Les prochains rendez-vous de l’IEIF  
Les réunions adhérents du jeudi matin 

Réunion Adhérents – 16 mai 2019 

27 juin 2019 
Les OPCI au défi de la maturité : bilan 2018 et perspectives 2019 
Jean-Marc COLY, Directeur général, Amundi Immobilier 
Stéphanie GALIÈGUE, Directrice générale adjointe en charge de la Recherche et des Études, IEIF 
Pierre SCHOEFFLER, Senior Advisor, IEIF 

6 juin 2019 
Les quartiers de gare : nouveaux pôles urbains ? 
Stanislas CEBRON DE LISLE, Directeur des Projets Urbains, Retail & Connexions 
Ionannis VALOUGEORGIS, Responsable développement urbain – Direction des gares et de la 
Ville, Société du Grand Paris 

13 juin 2019 - en partenariat avec Finance Innovation 
Intelligence artificielle : quelles applications dans l’investissement 
et la gestion d’actifs ? 
Thanh-Long HUYNH, CEO, QuantCube Technology 
Deuxième intervenant en attente de confirmation 
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