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CHRISTIAN AFFOLTER

Le directeur général du groupe
bancaire Reyl & Cie François
Reyl s’exprime dans l’Agefi pour
la première fois plus en détail sur
les motifs qui l’ont conduit à céder
une part importante dans le ges-
tionnaire d’actifs RAM à Medio-
banca. Il apparaît que cette trans-
action, communiquée le 23
novembre dernier, permet à la
fois à son groupe de développer
de nouvelles activités, et à RAM
de bénéficier d’un réseau plus
étendu à l’échelle européenne, en
particulier pour recruter les in-
vestisseurs initiaux dans un nou-
veau fonds de placement. Ce der-
nier pourra ainsi se développer

de manière plus conforme à son
potentiel.
Parmi les nouvelles activités à
forte valeur ajoutée prioritaires
du groupe figure le conseil aux
entreprises. Les seuils de volume
de transaction toujours plus éle-
vés qu’appliquent les grandes
banques laissent un champ d’op-
portunités intéressant à des éta-
blissements plus agiles. Le fait
d’être un groupe qui reste à taille
humaine a l’avantage de mieux
pouvoir exploiter les synergies
entre la gestion privée et les ser-
vices bancaires aux entreprises,
qui devraient être l’un des prin-
cipaux moteurs de croissance de
Reyl & Cie au cours des cinq pro-
chaines années. PAGE 3

La croissance de Reyl
passe par les entreprises
BANQUES. La cession de parts dans RAM permet d’accélérer le développement dans des activités à forte valeur ajoutée.
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OLIVIER BROURHANT. Cofondateur et CEO du
groupe Amaris. Créé en 2007, il s’est développé depuis
dans 50 pays.

Le groupe de conseil Amaris continue le développe-
ment de ses activités à l´international. Créée en
2007, Amaris est devenue la première entreprise de
conseil indépendante en Europe, avec plus de 3500
employés. Le groupe s’est développé depuis dans 50
pays et couvre tous les secteurs, avec une prédomi-
nance pour le conseil dans l’ingénierie en technolo-
gies. Ce nouveau centre suit l’évolution de l’entre-
prise qui vise 500 millions d’euros de chiffre d’af-
faires et les 10.000 employés dans les années à
venir. Le Danemark était l’un des objectifs d’Olivier
Brourhant, cofondateur et CEO du groupe Amaris
(lire L’Agefi du 8 septembre 2017) . À l’époque, le
CEO relevait qu’il ne manquait que la Scandinavie à
couvrir. Ce manque est  presque comblé puisque la
Suède et désormais le Danemark sont couverts par le
groupe genevois.  
Le Danemark se révèle être une opportunité pour le
groupe Amaris. Le pays concentre en effet un fort
potentiel dans le secteur de l’énergie renouvelable,
dans lequel il est notamment leader mondial dans la
fabrication d’éoliennes. Ajouter à cela la chimie, l’in-
dustrie pharmaceutiques et la biotechnologie. Sans
oublier le secteur des services qui contribue à près de
trois quart du PIB et dans lequel Amaris est très pré-
sent. PAGE 6

Amaris s’installe
en Scandinavie

JOHAN FRIEDLI

Le secteur de la construction ne
pourra pas s’endormir sur ses lau-
riers ces prochaines années. Mais
ses représentants prennent les de-
vants avec des réflexions com-
munes sur l’avenir de ce marché.
La Chambre de commerce et de
l’industrie France Suisse vient
d’organiser une rencontre de
deux jours à Lausanne avec les ac-
teurs de la construction. Plus de
soixante participants des deux
pays ont pu échanger à cette oc-
casion.
Jacky Gillmann, président du
conseil d’administration de Lo-
singer Marazzi à Berne, a donné
sa vision des défis du secteur à
cette occasion: la raréfaction des
ressources naturelles, l’urbanisa-
tion croissante et la densification,

la transition énergétique ainsi
que le challenge du numérique.
Mais pour lui il s’agit surtout
d’opportunités à saisir pour ré-
veiller un secteur qui ne bouge
pas suffisamment. Jacky Gill-
mann estime que la recherche et
la numérisation auront des rôles
centraux à jouer pour relever ces
challenges.
Cette rencontre a aussi permis de
discuter du projet d’aggloméra-
tion Lausanne-Morges à l’horizon
2030. Une zone dynamique qui
devrait accueillir environ 75.000
habitants et 45.000 emplois sup-
plémentaires à cette échéance. Un
potentiel certain pour les entre-
prises de construction. Mais cela
représente de nombreux projets
qui nécessiteront une coopération
de nombreux acteurs et de la po-
pulation pour aboutir. PAGE 6

Les nombreux défis 
de la construction
Urbanisation croissante, transition énergétique
et révolution numérique sont des enjeux clés.
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PHILIPPE REY

Le prix de 2,3 milliards de dollars
pour l’acquisition  d’Atrium In-
novation n’est sans doute pas bon
marché pour Nestlé. Toutefois, il
s’agit d’un investissement straté-
giquement intéressant qui agran-

dit son portefeuille de produits
de santé grand public, en adéqua-
tion avec ses priorités axées sur
les catégories d’alimentation et
de boissons à forte croissance.   
Nestlé a toujours bien digéré ses
acquisitions tout en pouvant
créer de la valeur dans l’ensem-

ble. L’investissement dans la
croissance endogène constitue
un autre axe très rentable d’allo-
cation du capital. L’évolution du
cours de l’action Nestlé l’atteste!
De même que le dividende en
hausse régulière depuis au moins
1959. PAGE 5

Nestlé alloue efficacement
ses capitaux dans la durée

MARK SCHNEIDER. Rachat d’un

leader mondial des produits

de santé nutritionnelle. 

FRANÇOIS REYL. Le directeur général de Reyl & Cie veut profiler

son groupe notamment dans le domaine du Corporate Advisory.

LEILA UEBERSCHLAG

La 27e édition de la conférence de
fin d’année dédiée aux investis-
seurs institutionnels organisée
par Credit Suisse s’est tenue hier
à Lausanne. Décrit comme un vé-
ritable millésime, 2017 a été une
année excellente pour les inves-
tissements.Et c’est un tableau de
grande stabilité et d’optimiste que
Credit Suisse trace pour l’écono-
mie réelle mondiale en 2018.
Alors qu’un risque de récession
ne peut jamais être exclu, la
banque a modélisé les probabilités
d’un tel risque sur la base des dés-
équilibres qui existent – et qui ont
par le passé toujours mené à des
récessions – tel que les dettes des
ménages privés, du secteur public
ou encore des entreprises.«Sur la
base de l’état global de ces dettes,

nous estimons la probabilité de
récession pour l’année prochaine
très faible, de l’ordre de 10% pour
le marché américain», a affirmé
Nannette Hechler-Fayd’herbe,
responsable de la stratégie d’in-
vestissement et de la recherche
chez Credit Suisse. «Le risque de
déflation semble également être
actuellement écarté. Les banques
centrales, principalement dans les
pays développés, semblent avoir
vaincu ce spectre et c’est donc un
environnement d’inflation mo-
déré que nous anticipons pour
2018», a ensuite ajouté Nannette
Hechler-Fayd’herbe. Selon les
prévisions, les taux d’intérêt en
Suisse resteront inchangés en
2018, c’est-à-dire négatifs, malgré
l’engagement des banques cen-
trales sur un chemin de normali-
sation. PAGE 4

La croissance semble
assurée pour 2018 
CREDIT SUISSE. La banque a dressé un tableau optimiste 
en présentant ses perspectives économiques et financières.
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La cession à Mediobanca d’une
part substantielle des actions que
le groupe Reyl détenait dans
RAM Active Investments a sur-
pris par son ampleur et son ti-
ming. Elle suscite des interroga-
tions quant au potentiel de la
gestion d’actifs, tant au sein d’un
groupe bancaire qu’en tant que
boutique indépendante et spécia-
lisée. La gestion passive exerce in-
déniablement une forte pression
sur les frais de gestion, et donc sur
les marges de cette activité. À
l’échelle du groupe Reyl cepen-
dant, cette transaction ne marque
en aucun cas une rupture avec la
gestion d’actifs. Elle vise au
contraire à accélérer le dévelop-
pement de RAM, tout en libérant
des ressources du côté du groupe
Reyl pour renforcer de nouveaux
axes stratégiques. Les services aux
entreprises y jouent un rôle clé,
comme l’explique son directeur
général François Reyl dans notre
entretien exclusif.

Pourquoi avez-vous décidé
de céder les parts dans RAM
maintenant?
C’est l’aboutissement d’un vrai
projet entrepreneurial, débuté il
y a une quinzaine d’années avec
des moyens modestes. Avec une
masse sous gestion proche de cinq
milliards de francs, RAM compte
aujourd’hui parmi les leaders eu-
ropéens de la gestion active sys-
tématique. Un peu comme dans
un cycle de private equity, après
un certain laps de temps, un dés-
investissement partiel était envi-
sageable. Cette opération permet-

tra à RAM de franchir de nou-
veaux paliers, en accédant à une
capacité accrue de seeding sur ses
nouveaux produits et à un réseau
de distribution élargi au sein de
l’Union Européenne. Medio-
banca est en ce sens un partenaire
idéal qui permettra à RAM de dé-
velopper son plein potentiel.

Comment organisez-vous
la gestion de fortune sans le lien
avec RAM?
Le groupe Reyl conservera un sta-
tut de partenaire privilégié dans

RAM et demeurera l’un des plus
gros investisseurs dans ses pro-
duits. Nous diluons simplement
notre participation de manière
importante pour permettre à
RAM d’entrer dans une nouvelle
phase de croissance. Pour nous,
cette participation résiduelle de-
meure par ailleurs un excellent
investissement sur le long terme.

Mais pour obtenir cela, a-t-il été
nécessaire de céder le contrôle
de RAM?
La manière dont la transaction a

été parfois rapportée était erronée.
Avant la vente déjà, Reyl ne dé-
tenait que 45% de RAM, le reste
était en mains des associés fonda-
teurs  et des collaborateurs. Les
69% désormais détenus par Me-
diobanca résultent donc d’une
vente consolidée. La part restant
après déduction des 7,5% toujours
en mains de Reyl reste détenue

par l’équipe de RAM, dont les em-
ployés-clé se sont engagés à long
terme auprès de l’acquéreur. Cette
part signifie aussi qu’ils continue-
ront d’agir en tant que proprié-
taires entrepreneurs, plutôt qu’en
employés.

Quel est le rapport entre la ges-
tion de fortune d’une banque pri-
vée et la gestion d’actifs à l’heure
actuelle?
Il s’agit certes de deux domaines
très complémentaires, mais qui
selon moi doivent également être
différenciés. Ils ne ciblent pas les
mêmes groupes d’investisseurs,
n’ont pas les mêmes codes de
fonctionnement et ne rémunè-
rent pas leurs cadres de la même
manière. Même avant la cession
à Mediobanca, nous avions filia-
lisé l’activité de RAM et différen-
cié sa marque afin de lui assurer
une véritable indépendance opé-
rationnelle. Les deux peuvent
donc parfaitement coexister au
sein d’un groupe, mais dans des
canaux distincts.

Que signifie cela pour le recours à
des fonds RAM dans le cadre de
mandats de gestion privée?
L’investissement dans des fonds
pour la clientèle privée se fait chez
Reyl sur la base d’une architecture
ouverte, qui inclut bien entendu
les fonds RAM. Mais la part de la
clientèle privée de Reyl dans la
masse gérée de RAM est au-
jourd’hui inférieure à 10%. Cela

montre que RAM a su se diversi-
fier au-delà de son seeder histo-
rique, lui permettant de devenir
un acteur vraiment indépendant.
Nous comprenons que Medio-
banca entend d’ailleurs conserver
cette approche, dans le cadre
d’une stratégie orientée sur la
constitution de boutiques de ges-
tion d’actifs spécialisées agissant
avec une certaine autonomie opé-
rationnelle.

La pression sur les frais de ges-
tion exercée par la gestion pas-
sive n’a-t-elle pas joué un rôle
dans votre décision?
Cette pression est indéniable sur
l’industrie prise dans son ensem-
ble. Cependant, la gestion active
systématique, spécialité de RAM,
est l’un des domaines de la gestion
d’actifs où les marges ont le mieux
résisté. Les institutionnels recher-
chent toujours des gestionnaires
capables de créer de l’alpha de ma-
nière soutenue dans le temps, ce
qui est le cas de RAM.

N’y aura-t-il à l’avenir plus que
des spécialistes, pour la gestion
privée, pour la gestion d’actifs?
Il existe en effet une tendance
vers une segmentation plus im-
portante des activités de banque
privée et de gestion d’actifs. Mais
certaines banques sont capables
de garder en leur sein des dépar-
tements d’asset management dis-
posant de l’indépendance néces-
saire à leur succès.n

Le groupe Reyl lance des développements
après la cession des parts dans RAM
STRATÉGIE. Les services bancaires aux entreprises offrent beaucoup d’opportunités à marges attrayantes selon son directeur général François Reyl en entretien exclusif.

jeudi 7 décembre 2017 3SUISSE PAGE

POINT FORT

Fondé en 1973 à Genève par Dominique Reyl, le
groupe emploie 215 personnes et fait état d’avoirs
administrés supérieurs à 15 milliards de francs. Au-
delà de son métier historique de Wealth Manage-
ment, incarné par la banque Reyl & Cie, le groupe
a fortement diversifié ses activités depuis une quin-
zaine d’années et opère désormais par le biais de cinq
lignes de métier complémentaires: Asset Manage-
ment (2003), Corporate & Family Governance
(2006), Corporate Advisory & Structuring (2012)
et Asset Services (2015).
Ayant régulièrement étendu son implantation géo-

graphique depuis 2002, il est présent en Suisse (Ge-
nève, Lugano et Zurich), en Europe (Londres,
Luxembourg, Malte) et dans le reste du monde (Sin-
gapour, Dallas et Dubai). Une présence globale à
taille humaine dont l’objectif est de préserver la
transversalité de ses activités.
Le groupe bancaire revendique ainsi un modèle en-
trepreneurial qui le pousse à se différencier du
schéma de banque privée traditionnel souvent limité
à l’exécution d’une stratégie de gestion selon un
mode industriel et corrélé à la vente de produits fi-
nanciers.n

Portrait du groupe Reyl en quelques éléments clés

Une loi suisse moins exigeante que la directive eu-
ropéenne correspondante, une sorte de swiss finish
à l’envers, représente-t-elle vraiment un soulage-
ment pour les banques? L’analyse de François Reyl
incite plutôt à en douter.

La directive européenne MiFID II entre en vigueur
dans moins d’un mois, alors que sa version suisse,
apparemment allégée, la LSFin, est toujours en dis-
cussion. Comment gérez-vous cela?
Reyl & Cie appliquera bien entendu les standards
MiFID II dans leur totalité pour sa clientèle résidant
dans l’Union Européenne dès 2018. Pour la clientèle
restante, nous analysons les deux options que sont
l’application de MiFID II à toute la clientèle et l’ap-
plication de la LSFin aux clients résidant en dehors
de l’UE. 
On peut effectivement voir dans la LSFin un carac-
tère édulcoré, mais il est trop tôt pour se prononcer
de manière définitive, puisque les textes définitifs
ne sont pas encore votés.

Comment allez-vous trancher?
Nous considérerons plusieurs facteurs dans notre
prise de décision une fois la LSFin en vigueur. D’une
part, les aspects vertueux de MiFID qui trouve ses
racines dans la protection du consommateur. La
mise en œuvre de cette directive permet un meilleur
cadrage  du profil de risque du client, et un meilleur
dialogue avec lui dans le cadre du conseil à l’inves-
tissement. Elle offre également certains avantages
dans le développement de nouveaux services à va-
leur ajoutée, tels que le robo-advisory, pour lesquels
le nivellement et la standardisation résultant de Mi-
FID II pourraient être bénéfiques.
D’autre part, nous évaluons les difficultés à faire co-
exister les deux standards dans le temps - aux niveaux
opérationnel, informatique et même philosophique.
Est-il possible, et justifiable, d’appliquer deux stan-
dards différents à la clientèle selon sa résidence ? Pour
l’instant, nous penchons plutôt vers une application
globale de MiFID II à moyen terme mais nous
consultons encore sur cette question. – (CA)

MiFID II est pour l’heure prioritaire

Comment allez-vous investir les moyens dégagés
par la cession des parts de RAM?
Nous visons d’une part une expansion de Reyl &
Cie sur ses métiers à forte valeur ajoutée qui concer-
nent la clientèle High Net Worth, les Family Offices
et les entrepreneurs.
D’autre part, nous souhaitons développer notre pôle
de gestion d’actifs non cotés, notamment private
equity, private debt ou immobilier, en direct et par
le biais de co-investissements. Enfin, nous allons in-
vestir fortement dans le numérique, aussi bien dans
nos outils existants que dans le développement d’une
offre ambitieuse à l’intention d’une nouvelle clien-
tèle. Nous n’excluons pas des partenariats ou des
acquisitions.

Les services aux entrepreneurs ne sont pas très
répandus au sein des offres des banques privées…
Un groupe à taille humaine peut offrir un accès
transversal facilité à l’ensemble de ses services, ce
qu’une grande banque aura plus de mal à réaliser.
La diversification des métiers afin de les faire tra-
vailler en synergie fait partie de notre modèle d’af-
faires de base depuis quinze ans. Pour un entrepre-
neur, c’est l’assurance que la banque s’intéressera à
son entreprise, qui est son principal outil de création
de valeur. Cela peut se faire par le biais de finance-
ments obligataires privés, levées de capitaux, conseils
en restructuration ou en fusions et acquisitions. C’est
dans cette optique que depuis 2013 nous avons dé-

veloppé notre offre dans le domaine du Corporate
Advisory & Structuring. 

D’autant plus que les grandes banques semblent
délaisser ce terrain?
Elles ne traitent en effet typiquement que des trans-
actions plus importantes, dépassant 200-300 mil-
lions de francs au minimum. Les opérations de taille
inférieure sont souvent laissées au shadow banking.
Cela laisse des possibilités à des banques plus agiles
de conseiller des entrepreneurs dans le développe-
ment de la finance de leur entreprise, sur des levées
de capitaux ou encore des opérations de haut de bi-
lan. Nous ne mettons pas d’accent particulier sur le
tissu local, même si nous le suivons avec grand in-
térêt. Nous restons opportunistes et agissons sur une
base multi-juridictionnelle dans le cadre autorisé
par la réglementation. Dans le cas d’opérations dé-
passant nos capacités financières propres, nous n’ex-
cluons pas de nous associer à d’autres établissements,
par exemple dans le cas de financements structurés. 

Quelle est la part actuelle du Corporate Advisory?
L’activité représente aujourd’hui approximative-
ment 15% du chiffre d’affaires de la banque  alors
que nous n’avons démarré cette activité qu’en 2013!
Après avoir beaucoup investi dans nos équipes, nous
considérons que le Corporate Advisory représentera
l’un des principaux moteurs de croissance de la
banque dans les cinq ans à venir. – (CA)

Le Corporate Advisory sera l’un des principaux
moteurs de croissance du groupe Reyl

FRANÇOIS REYL. Le directeur général du groupe souligne que RAM Active Investments pourra fran-

chir de nouveaux paliers de son développement avec le nouvel actionnaire majoritaire Mediobanca.
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