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FRÉDÉRIC LELIÈVRE

«Nous avions besoin d’un parte-
naire pour aller plus loin, plus
vite.» Dans un entretien avec
L’Agefi, François Reyl explique
pourquoi il a cédé le mois dernier
à Intesa SanPaolo le contrôle de
l’établissement créé par son père
en 1973. Un établissement qui a
vu, sous sa direction, la masse
d’actifs sous gestion passer de 2 à
13 milliards de francs.
La plus grande banque italienne,
proche de la taille d’UBS, soutient
le modèle d’affaires actuel de l’éta-
blissement genevois ainsi que ses
projets dans le numérique et la fi-
nance d’impact, promet François
Reyl. 

Le directeur annonce par ailleurs
avoir reçu le feu vert des régula-
teurs suisse et luxembourgeois
pour lancer Asteria, une nouvelle
activité consacrée aux investisse-
ments qui produisent un impact
environnemental et social positif.
Dans cette niche en croissance,
Reyl espère gérer plus d’un mil-
liard d’ici trois  ans.
La banque va aussi fusionner avec
Morval, un établissement suisse
contrôlé par Intesa SanPaolo de-
puis 2017. La nouvelle entité affi-
chera 18 milliards de fonds sous
gestion et 400 employés. L’avenir
du nom Morval reste ouvert, mais
«la marque Reyl sera prééminente
dans la fusion des deux entités»,
assure le banquier. PAGE 2

«La marque Reyl

sera prééminente»
GESTION DE FORTUNE.Les projets de François Reyl pour sa banque, dont il a cédé le contrôle au géant italien Intesa SanPaolo.
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OLE HANSEN. En pleine crise, le Head of Commodity
Strategy de Saxo Bank remet l’inflation au centre des dis-
cussions. Ce spécialiste a récemment été désigné par
Offshore Technology comme l’un des influenceurs à suivre
sur le négoce du pétrole. Entretien. SUPPLÉMENT INDICES

Les matières premières

confrontées à l’inflation

PIOTR KACZOR

L’Association suisse de l’industrie
des technologies médicales,
Swiss Medtech, a salué jeudi la
décision du Conseil fédéral, prise
la veille, de donner suite à l’ac-
cord institutionnel avec l’Union
européenne. Et pour souligner
l’urgence des enjeux, elle insiste
sur la nécessité «d’une solution
pragmatique d’ici la fin du mois

de novembre au plus tard». «Il est
douloureux de voir combien un
secteur industriel auparavant sain
et innovant en Suisse est affaibli
dans sa compétitivité», a déclaré,
au nom de Swiss Medtech, Si-
mon Michel, le CEO du groupe
Ypsomed, basé à Berthoud, spé-
cialisé dans les systèmes de per-
fusion et d’injection et qui
compte parmi les sociétés les plus
innovantes du pays. PAGE 4

La medtech suisse 

veut l’accord-cadre

RÉGLEMENTATION. Pour rester compétitif, le secteur exige
avant tout la sécurité juridique avant fin novembre.
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FRANÇOIS REYL. Son établissement va fusionner avec Morval, 
passée sous le contrôle d’Intesa SanPaolo en 2017.
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La cérémonie s’est tenue jeudi
soir, une nouvelle fois animée par
le comédien français Edouard
Baer. Les spectateurs ont toutefois
découvert le palmarès 2020 du
Grand prix de l’horlogerie de Ge-
nève (GPHG) sur leur écran,
l’événement se tenant en ligne en
raison des contraintes sanitaires
liées au Covid-19.
Cette année, l’Aiguille d’or, la ré-
compense phare du GPHG, a été
attribuée à Piaget. La marque du
groupe Richemont est récompen-
sée pour son Altiplano ultimate
concept, un garde-temps de seu-
lement 2mm d’épaisseur. Son
prix de vente est affiché à 410.000
francs, TVA incluse.
Treize autres marques ont été dis-
tinguées dans différentes catégo-
ries alors que 84 montres se trou-
vaient dansune compétition dont

L’Agefi est un partenaire média.
Le jury, composé de 30 membres,
était présidé par Aurel Bacs, asso-
cié de Phillips in association with
Bacs & Russo.

Une nouvelle académie
Pour la première fois, le choix du
palmarès s’est appuyésur l’acadé-
mie du GPHG. Mise sur pied au
début de l’année, cette dernière re-
groupe plus de 350 acteurs de
l’horlogerie à travers le monde. Ils
participent à la sélection des mon-
tres en compétition.
Le GPHG veut soutenir l’excel-
lence de l’industrie horlogère. Le
secteur suisse traverse une année
sombre. Sur les neuf premiers
mois de l’année, les exportations
ont reculé de près de 30% à 11,4
milliards de francs, selon la Fédé-
ration horlogère. – (FL)

L’Aiguille d’or 2020

remportée par Piaget

PALMARÈS. Le Grand prix de l’horlogerie de Genève 
a été remis dans un nouveau format.

Genève a affiché mercredi sa détermination à soutenir ses
entreprises. Même au prix d’un alourdissement de sa dette.
Face à la situation extraordinaire provoquée par la pan-
démie, le maintien du tissu économique prime sur la rigueur
financière. Avec les nouvelles mesures prévues, les fonds
mis à disposition pour l’économie atteignent 270 millions
de francs. Genève a aussi osé prendre de l’avance sur l’en-
veloppe fédéral potentielle pour les cas de rigueur.
Si la Confédération reconnaissait tous les moyens alloués
par Genève selon le principe 50:50 de la loi Covid-19, elle
devrait octroyer un quart de son enveloppe, soit 50 millions,

au canton du bout du Lac.Et Genève s’attend à un déficit
2020 de 1,1 milliard,avec des aides financières et prêts
gratuits liés au Covid-19 de plus de 493 millions. En 2019,
le canton a pourtant déjà assumé des charges d’intérêts
de 162 millions.
De son côté, Vaud se montre beaucoup plus hésitant à en-
gager des moyens en faveur de ses entreprises. Il bénéficie
pourtant de la meilleure notation de crédit possible. En
2020, il s’attend à ne devoir payer que 15 millions à titre
d’intérêts sur sa dette. Le canton a pu constituer une réserve
de 403 millions pour le Covid-19 dans les comptes 2019,

affichant un total engagé à travers 40 mesures de 492
millions jusqu’au 19 octobre 2020. Avec 265 millions, Vaud
a débloqué un montant un peu inférieur à celui de Genève
pour son économie. Même l’obtention de compensations
pour les conséquences financières directes de fermetures
ordonnées par l’Etat prend beaucoup de temps.
L’économie vaudoise ne mériterait pas la mise en péril
d’entreprises tout à fait viables en raison du maintien
d’une rigueur budgétaire. Elle est d’autant moins à propos
qu’émettre de la dette a rarement coûté aussi peu au can-
ton de Vaud. PAGE 7

Le canton de Vaud a les moyens d’être plus ambitieux
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FRÉDÉRIC LELIÈVRE

Il y a un mois, Reyl créait la sur-
prise. Lancée en 1973 par Domi-
nique Reyl, dirigée depuis 2008
par son fils François, la banque
annonçait passer sous le contrôle
du plus grand groupe bancaire
italien, Intesa SanPaolo, via sa di-
vision de gestion de fortune Fi-
deuram. Cette dernière avait déjà
un pied en Suisse, depuis le rachat
de la banque Morval en 2017.
La nouvelle entité, basée à Ge-
nève, comptera 400 employés et
une masse sous gestion supé-
rieure à 18 milliards de francs,
soit plus qu’un acteur historique
tel que Bordier, mais moins que
Mirabaud. Entretien sur les pro-
chaines étapes avec celui qui res-
tera aux commandes, François
Reyl mais désormais comme ac-
tionnaire minoritaire.

1 - L’opération
avec Intesa San Paolo

Au printemps, la banque Landolt
a préparé sa prise de contrôle
par ODDO BHF pendant 
le confinement, et par Zoom.
Comment cela s’est passé pour
vous avec Intesa San Paolo?
Voici quelques années que nous
disons à nos conseils en fusions
et acquisitions, qui rencontrent
régulièrement l’ensemble des ac-
teurs de la place financière, que
nous sommes ouverts à un par-
tenariat stratégique, s’il remplit
certains critères précis. Au fil de
l’eau, nous avons rencontré
quelques partenaires potentiels.
Les discussions n’ont pas abouti,
soit parce que la compatibilité
stratégique était insuffisante, soit
parce que certains critères impor-
tants n’étaient pas satisfaits.
A l’automne dernier, on nous a
présenté les représentants d’In-
tesa SanPaolo, que nous ne
connaissions que de réputation.
Nous nous sommes vite rendus
compte qu’avec eux nous aurions
la possibilité de discuter d’une
opération stratégique et transfor-
matrice, qui préserve aussi bien
notre modèle d’affaires que notre
ADN entrepreneurial et qui nous
permette d’accélérer de manière
considérable notre croissance.
Voilà quels étaient nos critères.

Pourquoi ne vous êtes-vous
pas associé à un acteur suisse?
Intesa SanPaolo a vu chez Reyl
un modèle d’affaires innovant
ainsi qu’une solution pour leur
filiale suisse. Leur besoin rencon-

trait notre souhait de conserver
une large marge d’autonomie.
Une association à un acteur
étranger puissant souhaitant se
développer à partir de la Suisse
était ainsi pour nous préférable à
une fusion ou une absorption par
un acteur suisse.

Vous parlez de solution.
Quel était le problème?
Il n’y avait pas un problème, mais
le partenariat permettra de dyna-
miser la croissance en Suisse et
de tirer parti de synergies. La pla-
teforme commune aura l’échelle
nécessaire pour, à partir de la
Suisse, développer le segment de
banque privée internationale sur
lequel Intesa SanPaolo est relati-
vement positionnée.

Vous allez absorber la banque
Morval. Que va devenir
cette marque, et la vôtre?
C’est une discussion en cours.
Quant à la marque Reyl, elle sera
prééminente dans la fusion des
deux entités.

Avec l’entité Fideuram
et ses 259 milliards de francs
sous gestion en Italie d’Intesa
SanPaolo vous passez dans
la cour des grands...
La maison-mère ISP est elle-

même très importante. Elle riva-
lise en taille avec UBS. Sa filiale
de gestion de fortune, Fideuram,
est leader en Italie, mais moins
présente sur le plan internatio-
nal. La nouvelle entité pèsera
près de 20 milliards de francs
sous gestion, 250 millions de
fonds propres et 400 employés.
Nous allons dégager des syner-
gies dans les métiers de la ges-
tion, mais également dans nos
autres métiers. 

Cette reprise reste tout de même
une surprise. Reyl a été fondée
par votre père. Sous
votre direction, depuis 2008,
la banque est passé
de 2 à 13 milliards de francs
sous gestion. Vous vous êtes
battu pendant l’affaire Cahuzac
et avez tourné cette page diffi-
cile il y a plusieurs années pour
la relancer, notamment
dans la banque numérique.
Et, pourtant, vous abandonnez
le contrôle...
Je suis bien évidemment extrê-
mement attaché à Reyl & Cie. Il
s’agit d’un nouveau chapitre, qui
nous donnera des ailes. Nous
avions besoin d’un partenaire
pour aller plus loin, plus vite. Dès
lors que vous engagez ce genre
de réflexion avec un groupe ban-
caire majeur, vous devez envisa-
ger que le contrôle soit cédé. En
contrepartie, nous avons pu né-
gocier en amont un plan straté-
gique de long terme, qui englobe
notamment la gouvernance, le
maintien de nos cinq lignes de
métiers et le soutien à nos initia-
tives dans le numérique et la fi-
nance d’impact. Nous avons fi-
nalement eu peu à négocier, parce
qu’il y a eu entente. Les associés

et moi-même conservons une
participation substantielle dans
la banque suisse, et resterons im-
pliqués dans son développement
et sa stratégie à long terme, tout
comme dans sa gestion quoti-
dienne. Tous ces éléments atté-
nuent considérablement l’impact
d’une cession du contrôle.

2 - La croissance
des activités de Reyl

Passons à l’avenir. Quels marchés
visez-vous?
Les marchés européens, essentiel-
lement. Mais nous avons aussi
des clientèles en croissance en
Asie, au Moyen-Orient et encore
aux Etats-Unis, sous licence SEC. 

Cela fait presque la Terre
entière...
ISPBM nous amène aussi une
présence en Amérique latine que
nous n’avons pas, ainsi qu’une
force de frappe non négligeable
au Moyen-Orient. Mais, effecti-
vement, nous avons une ambi-
tion mondiale. 

La pandémie ralentit-elle
vos affaires?
Le métier de gestion de fortune
se porte extrêmement bien, avec
une croissance des avoirs admi-
nistrés de 7 à 10% cette année. Par
ailleurs, notre activité de gestion
d’actifs est en réinvention avec le
lancement d’Asteria, spécialisée
dans la finance d’impact.
Une activité souffre, le conseil
en finance d’entreprise (corpo-
rate advisory), qui s’accommode
moins bien de la pandémie parce
que c’est un métier transaction-
nel, de contacts. Dans ce do-
maine, nous allons peut-être faire
moins de la moitié de notre chif-
fre d’affaires mais notre pipeline
d’activités est très riche et pourra
se concrétiser en 2021.

L’avenir de la gestion de fortune
est aussi numérique. On connaît
le succès de Swissquote.
Flowbank va bientôt démarrer
ses activités à Genève.
Credit Suisse a lancé son offre
en ligne CSX. Y a-t-il de la place
pour tout le monde?
Le marché se polarise. Vous avez
d’un côté l’offre de services à l’in-
tention des clients fortunés et très
fortunés, à très forte valeur ajoutée
et comprenant des services com-
plémentaires qui permettent par
ailleurs de préserver des marges
qui s’érodent dans le métier tradi-
tionnel de la gestion.
De l’autre côté du spectre, vous
avez les solutions techniques qui
s’adressent au marché de détail
et aux clients de type trader. Cer-
tains acteurs que vous mention-
nez ont fait un travail extraordi-
naire dans ce domaine.
Reste entre les deux un espace
pour la gestion de fortune tour-
née vers la clientèle aisée, dite
mass affluent, qui nous paraît in-
suffisamment servie. C’est là

qu’est positionnée notre banque
numérique, Alpian, lancée en mai
dernier, avec son enregistrement
facilité ou la prise de rendez-vous
vidéo avec un conseiller, tout en
proposant une tarification très
avantageuse.

Vous évoquiez la pression
sur les marges. Votre ratio
charges/produits était de 88%
en 2019 et de 85% en 2018,
loin des 77% de Pictet.
Le partenariat avec Intesa
SanPaolo va-t-il améliorer
votre rentabilité?
L’opération avec Intesa SanPaolo
va certainement contribuer à
l’amélioration progressive de nos
marges. Cependant, ce ratio doit
être apprécié en fonction de notre
cycle d’investissement spécifique.
Il s’érode temporairement de ma-
nière disproportionnée, reflétant
notamment nos investissements
pour lancer Alpian et Asteria.
Nous avons embauché près de 40
collaborateurs cette année. L’écart
que vous citez est moins le reflet
d’un manque de profitabilité en-
démique, que celui d’une banque
qui se réinvente sans cesse, or cela
a un coût à court terme.

Il y a une année, vous avez
annoncé vouloir vous développer
dans la finance d’impact.
Où en êtes-vous?
Depuis la vente de RAM (ndlr: fi-
liale de gestion d’actifs)début 2018,
nous concentrons notre activité
d’asset management sur la fi-
nance d’impact et les actifs non
cotés. Nous avons construit une
équipe toute neuve pour gérer
une gamme de fonds focalisés ex-
clusivement sur l’investissement
d’impact environnemental et so-
cial couvrant l’ensemble des
classes d’actifs. Asteria a obtenu
le feu vert de la Finma et de la
CSSF (ndlr: au Luxembourg). Elle
débutera la commercialisation de
ses produits d’ici la fin de l’année.
Il s’agit d’une niche représentant
moins de 1% de l’industrie de la
gestion d’actifs, mais d’une niche
à très forte croissance. Dans 3 ans,
nous espérons gérer considérable-
ment au-delà d’un milliard de
francs avec un double objectif
d’impact et de performance.

Impact, finance durable,
les termes sont à la mode.
Comment s’y retrouver?
On confond souvent ESG (ndlr:
environnement, social, gouver-
nance)et impact. Pour le premier,
il s’agit essentiellement de filtres,
de scores et de critères disquali-
fiants. Le second se concentre ex-
clusivement sur les entreprises
dont la raison d’être est de favo-
riser l’atteinte des objectifs de dé-
veloppement durable établis par
l’ONU. Cela veut dire qu’un
groupe spécialisé dans l’alimen-
taire, par exemple, peut répondre
aux critères ESG sans qualifier
comme une entreprise à impact
social ou environnemental.  

3 - Les conditions-cadres

Carlo Messina, le CEO de Intesa
Sanpaolo, a récemment déclaré
dans le «Financial Times» que
la zone euro a besoin de fusions
transfrontalières si les banques
européennes veulent être
compétitives face à
leurs concurrentes américaines
et chinoises. L’écart est-il
à ce point important?
Regardez les dix plus grandes
banques du monde. Elles sont au-
jourd’hui pour l’essentiel améri-
caines et chinoises, si vous mettez
de côté HSBC, qui n’est d’ailleurs
pas purement européenne. Les Eu-
ropéens ont été sortis de la league
des grands acteurs. Or les grandes
banques exercent une influence
très importante sur la canalisation
des investissements capitaux et sur
la politique. L’Europe aurait intérêt
à voir émerger quelques cham-
pions paneuropéens. M. Messina
a raison d’un point de vue straté-
gique et le bilan d’Intesa lui permet
de faire des rachats substantiels.

Les banques de gestion souffrent
des taux d’intérêt négatifs.
Sur une échelle de 1 à 10,
quel est votre seuil de douleur?
Depuis leur introduction, les taux
d’intérêt négatifs ont conduit les
banques suisses à payer entre 8 et
10 milliards de francs à la BNS.
Cela pèse sur les profits. Cette an-
née, ils coûtent largement plus de
2 millions à notre établissement,
notamment parce que nous
sommes réticents à les répercuter
sur la clientèle privée. Les taux
négatifs produisent le même effet
qu’un impôt. La chute des primes
de risque qui en résulte décou-
rage aussi l’investissement.

Et donc, votre seuil de douleur?
Entre 6 et 7, je dirais.

L’accès au marché européen
est un autre sujet crucial pour
les banques suisses. Sans
cet accès, leur développement
doit se faire sur place et non en
Suisse. En quoi Intesa SanPaolo
vous aidera-t-elle sur ce plan?
Cela fait partie des synergies in-
téressantes. ISP est bien implan-
tée dans l’Union européenne, et
aussi en Angleterre. L’accès au
marché européen est clé, c’est no-
tre premier marché de crois-
sance. L’exportation de services
permet de répondre aux besoins
de nos clients et, sans cette pos-
sibilité, il sera difficile de garder
en Suisse toute la création de va-
leur, tous les emplois. Cela
concerne non seulement la ges-
tion privée, mais aussi le conseil
aux entreprises. Accéder au mar-
ché européen n’est donc pas un
«nice to have» mais un «need to
have». Sans accord institutionnel
avec l’UE, les banques devront
en effet se résoudre à développer
une présence diversifiée à
l’échelle européenne, avec les
coûts et complexités induites.!

«Dans trois ans, nous espérons gérer plus

d’un milliard dans la finance d’impact»
GESTION DE FORTUNE. François Reyl explique la stratégie de sa banque désormais contrôlée par l’italien Intesa SanPaolo. Il annonce que sa filiale Asteria a reçu le feu vert de la Finma.

BANQUE REYL
Nombre d’employés: 223
Masse sous gestion/administration: 13,6 milliards de francs
Bénéfice consolidé: 8,3 millions

BANQUE MORVAL
Nombre d’employés: 176
Masse sous gestion/administration: 5,5 milliards
Bénéfice consolidé: -32 millions
Chiffres au 30 juin 2020 et au 31 décembre 2019, respectivement

FRANÇOIS REYL. «Nous avions besoin d’un partenaire 
pour aller plus loin, plus vite.»
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