
«Nous MtonS les pmduits qui tchappent
ä la compnhension de notre dlient1e»
Selon Franois Reyl, directeur general cle l'etablissement genevois Reyl & Cie, la crise devrait re'duire de 25% lee bnfices des entreprises dites cycliques.

PROPOS RECUEILLIS
PAR SYLVAIN FROCHAUX
Ä GENVE

«Nous avons dü prendre acte de
la gravit potentielle de cette
crise», ponctue Franois Reyl. Le
directeur gnral de Reyl & Cie,
qui a fond en 1973 par son
pre, l'actuel prsident Domini-
que Reyl, annonce avoir rduit
ses parts en actions et en place-
ments alternatifs ä seulement
25% et 20% respectivement. Mal-
gr les incertitudes sur les mar-
chs, l'tablissement genevois
ambitionne de doubier sa masse
sous gestion ä 5 milliards de
francs d'ici 2012. La socit ta-
blie ä la rue du Rhöne dciare
avoir comptabilis plus d'une
centaine d'ouvertures de comp-
tes cette anne et seulement une
vingtaine de fermetures. Gar-
dant une certaine confiance
pour la fin de l'exercice 2008,
Franqois Reyl affirme pouvoir
augmenter de 6 ä 8% ses encours
en gestion priv& cette anne.
Entretien.

Quet regard portez-vous sur
t'evoLution rcente des mar-
chs?
Franois Reyl: Les injections de
liquidits par les banques cen-
trales et les actions concertes
des gouvernements vont per-
mettre aux investisseurs de se
concentrer i nouveau sur les
donnes fondamentales.
Mme si la crise frappera l'en-
semble des conomies dve1op-
pes. les marchs devraient

pouvoir entamer une phase de
normalisation. Ce qui n'impli-
que en rien une hausse des
bourses, mais plutät un retour
de i'analyse traditionnelle des
fondamentaux conomiques.
Or, ceux-ci se sont clairement
d&riors au cours des
derniers mois laissant prsager
un ralentissement global, avec
pour consquence une
rvision ä la baisse des rsul-
tats des entreprises. Nous nous
attendons ä une chute de 25%
des bnfices des secteurs dits
cycliques et & une r&ession as-
sez marque en Europe et aux
Etats-Unis sur une priode d'au
moins deux trimestres.

Comment avez-vous ragi suite
a l'eclatement de la crise?
Nous avons simu1tanment r-
duit la part actions de nos por-
tefeuilles et achet des couver-
tures indicielles, permettant
une rduction de la volatilit
des portefeuilles. Mais 2008 est
urie anne oü de teiles strat-
gies ne suffisent pas ä viter
une baisse des performances.
Comme souvent en priode de
crise aigu& la corrlation en-
tre les diffrentes ciasses d'ac-
tifs a maximale, avec peu
de valeurs refuge. Un vritable
champ de mines, oü ii aurait

prfrab1e de rester simple-
ment en cash et en obligations
de premire qua1it. Nous esti-
mons toutefois que notre ges-
tion quilibre s'est comporte
de matire convenable par rap-
port au march, avec une per-
formance ngative limite ä

15% sur l'anne.

Dans quelle mesure avez-vous
modifi ['altocation de vos das-
ses d'actifs?
Nous avoris dü prendre acte de
la gravit potentielle de cette
crise, en particulier du risque
systmique affectant le secteur
financier. Les parts en actions
et en placements alternatifs
dans nos portefeuilles quili-
brs ont rduites i 25 et
20% respectivement. Le reste a

investi dans des obligations
d'Etat et dans des placements
fiduciaires auprs d'tab1isse-
ments tris sur le volet.

Avez-vous suffert de retraits
defonds?
Les retraits ont
extrmement limits. Seule une
vingtaine de comptes privs ont

c1öturs cette anne, et au-
cun pour des raisons lides la
performance de gestion. A l'in-
Verse, nous avons enregistr
plus d'une centaine d'ouvertu-
res de comptes depuis janvier.
Ma1gr les pertes encourues sur
les marchs, notre masse sous
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gestion est ainsi reste stable
2,5 milliards de francs. Pour
l'ensemble de l'anne, nous
nous attendons ä une hausse de
6% 8% de nos encours enges-
tion prive.

Combien avez-vous de ctients?
Nous avons environ 1300
clients privs. Notre c1ient1e
est constitue
essentiellement de familles et
d'individus avec des patrimoi-
nes sous gestion allant de
200.000 francs ä plus ieurs di-
zaines de millions. Notre fi-
liale Reyl Private Office gre
en outre une quinzaine de
clients possdant un
patrimoine dont l'importance
et la complexit requiert un
certain nombre de services
particuliers. La gestion de tr-
sorerie des institutionnels
n'est pas, pour l'instant, no-
tre priorit.

En raison de La crise, avez-vous

observ un changement de
comportement de vos cLients?
Les clients privs sont
devenus plus conservateurs.
C'est humain. Ils exigent plus
quejamais la prservation et
la liquidit de leur capital,
ainsi que davantage de trans-
parence. C'est aujourd'hui
sans doute la fin des produits

faible liquidit que ni les
clients ni les gestionnaires ne
parvenaient ä parfaitement
maitriser.

Comment avez-vous adapte vos
services et vos prestations?
L'environnement boursier
nous incite ä tre davantage
prsents sur l'ensemble des
classes d'actifs. Nous allons de-
velopper notre gamme de pro-
duits Reyl Funds en
consquence, et tendre notre
recherche en architecture ou-
verte, afin de couvrir de
manire plus comp1te la
courbe de rendement-risque.

Nous vitons ga1ement les
stratgies et produits hybrides
ou opaques qui &happent i la
comprhension de riotre clien-
tle.

Pensez-vous qu'une regtemen-
tation pLus stricte pourrait nuire
ä vos affaires?
Tout dpend de sa forme. La
plante financi&e a besoin de
plus de rglementation pour
permettre un meilleur
contröle de la gestion et de la
concentration de certains ris-
ques qui, a posteriori, parais-
sent fous. Cependant, il ne
faudrait pas que les nouvefles
rglementations, en bridant
la libre entreprise, limitent
trop l'innovation et la cr&ti-
vit du secteur financier. Ceci
porterait du mme coup
atteinte la comptitivit de
nos affaires et, par extension,

celle de la place financire
suisse.

[s.frochaux(agefi.coml
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