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Les boutigues indépendantes de conseil se développent

BANQUE

L emarché frangais du conseil
en fusions et acquisitions a
beau étre I'un des plus concur-
rentiels; les petites boutiques
continuent de voir le jour. Plu-
sieurs banquiers d’affaires issus
de grandes maisons se sont ins-
tallés & leur compte & Paris, parti-
culierement ces deux derniéres
années, Le modele ! une petite
entité de quelques personnes,
centrée sur la personnalité d’un
banquier introduit auprés de
grands patrons et apportant
quelques opérations, en nombre
suffisant pour faire vivre la struc-
ture. Le conseil, qui se présente
comme vierge de tout conflit
d’intéréts, porte aussi bien sur
des opérations de fusion ou d’ac-
quisition que sur des restructura-
tions.

L'un des premiers a se risquer
au jeu : Jean-Baptiste Toulouse,
un ancien banquier de Lehman
Brothers, ex-dirigeant d’UBS
Warburg en France et ancien de

Les structures de conseil indépendantes, créées-autour d'une personnalité, se
multiplient en France. Certaines, comme celles de Guillaume Hannezo oude
Jean-Marie Messier, travaillent avec des partenaires comme Rothschild & Cie.

la maison Rothschild & Cie. Sa
boutique, née en' 2000, est 'une
des seules & disposer d’une
équipe d’exécution - elle
compte aujourd’hui une dizaine
de professionnels ~, et s’est illus-
trée dans I'épineux dossier de la
restructuration de France Télé-
com. Anciende Morgan Stanley,
Patrice Vial a créé, fin 2002, sa
structure Innovial, suivi fin 2003
par Jean-Marc Forneri, ancien
banquier vedette de CSFB qui a
monté Bucéphale Finance. Son
homologue chez Lehman Bro-
thers & Paris, Philippe Villin, a
pour sa part repris sa structure
de conseil aprés 1’été 2003.

Discrétion .

Souvent dépourvu d’équipes
d’exécution, ce type d’entité se
positionne trés en amont, auprés
des directions générales, et tra-
vaille en coordination avec des
banques d’affaires dans un cadre
plus ou moins formalisé. Parfois,

un véritable accord est noué.
C’est le cas de la structure FDR
Finance, créée en avril 2003 par
Guillaume Hannezo, I'ancien di-
recteur financier de Vivendi
Universal, dont les déboires lui
ont récemment valu une mise en
examen. FDR Finance a conclu
un accord avec la maison
Rothschild & Cie, qui met a sa
disposition des moyens d’exécu-
tion. De la méme fagon, I'ancien
dirigeant de VU, Jean-Maric
Messier, qui a créé Messier Par-
tners en juin 2003, « traite » de
fagon informelle avec les
équipes new-yorkaises de
Rothschild & Cie, une collabora-
tion « qui fonctionne bien » selon
un proche. L’ancien associé de
Lazard est en effet lié 4 Gerald
Rosenfeld, directeur général de
Rothschild aux Etats-Unis. Mais
il travaillerait également « avec
d’autres banques » selon une
autre source.

Au final, difficile d'identifier

Les boutiques indépendantes de
conseil se développent en France

ceux qui tirent réellement leu
épingle du jeu. L'exercice es
d’autant plus difficile que ce
maisons revendiquent une cer
taine discrétion. Philippe Villis
aurait toutefois conseillé la di
rection de Sanofi sur le dea
Aventis, tandis que Messier Par
tners travaillerait pour le group:
Lagardere.

Toulouse & Associés a ét
récemment mandaté sur le dos
sier Eurotunnel et a conseills
Wendel Investissement sur Edi
tis, Bucéphale Finance est inter
venu pour des fonds sur L
groupe Partouche. « Ce typ:
d’organisation ne fonctionne qu
sur la relation privilégiée qu’en
tretient son dirigeant avec un ol
deux grands patrons, note w
banquier. On peut trés bien e
vivre, mais cela ne va pas désé
quilibrer le marché de la bangu
d'affaires. »

E.C
Lire « Crible » page 45.
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INTERVIEW

L'ancien directeur général du
« Figaro » et ex-patron de Leh-
man Brothers en France, a repris
sa structure de conseil créée en
1994 Ph. Villin Conseil.

Pourquoi avoir choisi de créer
votre boutique ?

Lorsque nous nous sommes sépa-
rés avec' Lehman Brothers I'été
dernier, j'ai immédiatement re-
pris mon ancienne structure
Ph. Villin Conseil, que j'avais
créée en 1994 lorsque j'ai quitté
« Le Figaro ». I’étais certain que
les clients me seraient trés fideles,
pour autant que je leur offre un
service adapté. Mon « business
model » est le suivant : je travaille
par abonnements, avec un certain
nombre de chefs d’entreprise, ce
qui n’exclut pas que je réalise des
opérations rémunérées au succés
pour les mémes entreprises dans

PRESIDENT DE PH. VILLIN CONSEIL

Philippe Villin : « Ce modele de boutique
indépendante a toujours existe »

le domaine des fusions et acquisi-
tions. Je travaille aussi, au succes,
pour d’autres entreprises et pour
des fonds de capital-investisse-
ment.

Toutefois, s’agissant d’opérations
de fusion et acquisition, qu'elles
soient réalisées pourle compte de
fonds d’investissement ou de
grandes entreprises, le plus sou-
vent, j'apporte I'idée, je participe
jusqu’au bout dansla partie senior
de 'exécution. Mais je travaille
seul. Je préfere donc cotraiter les
dossiers avec des banques d'af-
faires classiques. Cela garantit au
client & la fois l'originalité des
idées, la qualité des accés aux
niveaux les plus élevés dans la
validation des idées et des négo-
ciations, et la combinaison des
expertises selon les sujets dans
I'exécution des affaires. Le choix
de la banque est fait en fonction

de mes clients : soit ils ont déja un
ou des conseils classiques, auquel
cas je m'intégre 4 I'équipe du
projet, ou je travaille directement
avec le président comme son
«conseiller personnel »; soit
nous faisons ensemble, avec le
client, le choix de la'ou des
banques qui travaillent avec nous
sur un projet donné.

Comment interprétez-vous la
multiplication des boutiques en
France ?

A trés haut niveau, le métier de
banquier d'affaires est la combi-
naison de I'imagination, des rela-
tions de confiance dans la durée
entre les individus et d’'une exper-
tise sectorielle et technique d'exé-
cution. Les grandes institutions
financiéres seules ne peuvent pas
toujours, dans leur mode d’orga-
nisation actuel, garantir cette al-

liance. Il y a donc stirement L
place pour un travail de ce typo
dans le monde des affaires au
Jourd’hui.

Ce type d’organisation vous pa
rait-il durable ?
C'est un « business model » qu
repose sur un individu (ou de:
individus) qui fait que les chose
se font. Ce modele de boutique
indépendante a toujours existé
Regardez ce que fait Felix Roha
tyn, I'ancien associé de Lazarc
dont la structure trés légeén
marche trés bien. Je connai
d’ores et déja certaines personna
lités hors de France sur lesquel
m’appuyer en amont lorsque j’er
ai besoin avant méme de cotraite
des affaires avec de grandes insti
tutions classiques.
PROPOS RECUEILLIS PAI
ELSA CONES/
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Les boutiques de I'inspection

M éme quand les grands groupes cherchent des
conseils en dehors du cercle de leurs banquiers
habituels, ils semblent ne pouvoir se passer des profils
les plus classiques de P'establishment. Comme si le
leitmotivdu PDG enimal de conseil original était : « On
a toujours besoin d’un petit inspecteur des finances »,
méme en rupture de ban ! Si les grands indépendants
comme Lazard et Rothschild se distinguent par des
¢tats-majors aux profils plus hétérogenes que les
grandes banques classiques, les nouveaux francs-tireurs
du conseil font preuve d'une uniformité trés
conformiste. e premier trait commun aux patrons,
souvent solitaires, des boutiques qui fleurissent
actuellement c’est en effet leur formation. De
Jean-Marc FForneri a Philippe Villin, en passant par
Guillaume Hannezo, Jean-Maric Messier et Patrice
Vial, tous sont issus de la prestigieuse Inspection
générale des finances. Tout comme le pionnier du
conseil indépendant haut de gamme que fut le tres
médiatique Alain Minc. Le second trait commun a
beaucoup d’entre eux est d’avoir connu une carricre
alternant sommets et précipices. Ce qui contribue
stirement a forger les caracteres et ne semble pas
rebuter leurs anciens pairs. Une exception toutefois
pour confirmer cette regle, le profil atypique de
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