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RESPONSABLES

Jean-Marc Forneri

PRESIDENT FONDATEUR DE

BUCEPHALE FINANCE

Il fait ses débuts en 1984 comme inspecteur
des finances, puis devient en 1987 conseiller
aupres d'Edouard Balladur, ministre des
Finances. En 1988, il rejoint Skis Rossignol, en
tant qu'administrateur directeur général, avant
de prendre les fonctions en 1994 d'associé
gérant de Worms & Cie, en charge de la
banque d'investissement. Jean-Marc Forneri
prend ensuite |a présidence de Crédit

Suisse First Boston France et la vice-
présidence de Crédit Suisse Europe en 1996.

Luc Demarre

AssociE

Il commence sa carriére en 1989 & la banque
Paribas & Londres, puis en 1991 il rejoint
Deutsche Morgan Grenfell a Paris et & Londres.
En 1999, il entre au Crédit Suisse

First Boston France en tant que directeur

ol il est responsable de |'origination et

de I'exécution des transactions nationales

et internationales de M&A.

Olivier Dardel

AssociE

Il débute a Paris chez Exane,

leader indépendant du courtage ot il est en
charge des ventes actions francaises auprés
d'institutionnels frangais et étrangers. Il rejoint
ensuite les Laboratoires Dolisos, deuxiéme pro-
ducteur mondial de produits homéopathiques,
en tant que contréleur financier du groupe,
avant d'intégrer cing ans plus tard, aprés son
MBA, Donaldson, Lufkin & Jenrette puis Crédit
Suisse First Boston.

[ réer de la récurrence, cest le
c plus dur dans ce métier et
C’est ce que nous sommes ar-

rivés a faire avec Astorg sur Geoser-
vices », se félicite Olivier Dardel, as-
socié de Bucéphale Finance, rappelant
que c’est « le talent et la connaissance
du secteur pétrolier » du fondateur de
laboutique Jean-Marc Forneri qui ont
réussi a convaincre la famille Rébilly
de choisir un fonds plutét qu’une IPO
en 2004. Astorg a su se montrer re-
connaissant en reconduisant le conseil
lors de la cession, méme il I'a affublé
d’un comandat encombrant, Goldman
Sachs en I'espéce. Mais les associés de
Bucéphale ne se formalisent pas de
la cohabitation avec les grandes signa-
tures, du moment qu’on leur recon-
nait « un angle innovant ». Les co-
mandats sont de toute facon la régle

sur le segment des grandes transac-
tions duquel la boutique n’a pas dé-
rogé depuis sa création en 2004 par
Jean-Marc Forneri et Luc Demarre,
rejoints par un troisiéme ex-Crédit
Suisse First Boston (CSFB) en la per-
sonne d’Olivier Dardel. L’ancien pré-
sident du directoire du bureau de
Paris de CSFB et ses acolytes avaient
détecté — en connaissance de cause —
chez les clients des grandes banques
d’affaires le besoin de « trusted advi-
sor » indépendant en M & A. « Les
dirigeants des grands groupes indus-
triels étaient las du fonctionnement
incestueux des grandes banques
d’affaires mais aussi de voir débarquer
des types de New York qui les « pit-
chent » en anglais alors qu’ils ne
connaissent rien a leur métier », cari-
cature Luc Demarre.
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Depuis sa création en 2004 par un noyau de transfuges
de Crédit Suisse First Boston, Bucéphale Finance

advisor ». Et fidélisé certains fonds, comme Astorg,
qui lui a confié le mandat de cession de Geoservices.

Pas besoin de réseau
international

Plutdt que d’inonder le marché de
« pitches », la petite équipe préfere dé-
nicher des idées, de celles que les
grands patrons n’ont pas encore vues
déclinées sous toutes les formes par
leurs différents conseils. Cest ainsi que
Bucéphale Finance a conseillé la famille
Moulin pour la vente des Galeries La-
fayette en 2006, et a accompagné
Gérard Jeulin, fondateur de Fininfo,
dans la cession en deux parties de son
groupe : le pole information financiére
a Telekurs (aujourd’hui dans le giron
de Six Group) fin 2007 et le péle in-
formation commerciale mi-2008 2 Axa
Private Equity, qui le rebaptisera Alta-
res. La boutique a aussi assisté la famille
Reinier dans le retrait de cote d’Onet
etle rachat des parts de la famille Fabre
par le holding FFP, épaulé CNCE dans
le cadre de son alliance avec Nexity en
2007 et conseillé le retrait de cote de
Clarins en 2008. « Nous avons un taux
de transformation d’idées en mandats,
puis en deals réalisés plus important
que quand on était chez CSFB », se fé-
licite Olivier Dardel. « Pas besoin d’a-
voir des bureaux a2 New York et a
Mumbai pour ¢a », ironise Luc De-
marre, agacé par I'argument du réseau
international brandi par les grandes
banques d’affaires. Plutét que sur un
réseau, Bucéphale Finance a surtout
misé sur la connaissance pointue des
secteurs et sur I'accés privilégié aux dé-
cideurs. Un peu sur le modéle de la
banque d’affaires américaine Greenhill

Bucephale Finance,

I'agilité d'une petite
boutique sur le Large Cap

avec laquelle un rapprochement a été
étudié en 2006, mais qui ne s’est fina-
lement pas concrétisé. « Nous avions
trop pris golit 2 I'indépendance »,
confie Luc Demarre. Et a 'agilité d’un
business model, avec des coiits fixes
trés réduits, qui permet d’atteindre un
rythme de croisiére avec trois a quatre
deals par an et «le luxe d’une certaine
liberté de ton ».

80 % de clients industriels
L’indépendance, c’est aussi d’éviter de
mettre tous ses ceufs dans le méme
panier et de résister aux sirénes du all
private equity méme dans les années
ou les fonds étaient les principaux
« deal-makers ». « Nous avons tou-
jours jugé plus stratégique de déve-
lopper une clientéle industrielle, les
fonds ne représentant que 20 % de no-
tre activité, insiste Olivier Dardel. Et
en méme temps, c’est complémen-
taire : les investisseurs financiers ont
besoin de notre proximité avec les in-
dustriels pour leur assurer des sorties. »
C’est tout de méme au private equity
qu’ils doivent la moitié de leurs deals
en 2009, toujours grace a Astorg qui
les a mandatés pour Gras Savoye, mal-
gré la prééminence des filiales des
banques préteuses. Et s’ils ont inau-
guré Pouverture du marché avec Geo-
services, ils ne s’emballent pas non plus
pour étre de tous les deals. « Aujour-
d’hui, sur la vingtaine de mandats de
vente donnés par les fonds, on en re-
garde seulement deux. » Le tout est de
miser sur le bon cheval. m HEB



