
I CAPITAL-INVESTISSEMENT I

Zurmont Madison, ou l'autre
manière d'agir du private equity
La sociét4 issue tie La fusion tie Zurmont etMadison, vise en part kiulier

a accompagner Les entreprisesfamiliales en phase tie succession.

YVES HULMANN

A ZURICH
Dans l'actualité, le private
equity)> est avant tout associé aux
grandes operationS a effet de le-
vier, qui atteignent désormais
souventplusieursdizainesdemil-
:1irds'e dollars. La fonds Zur-
mont Madison Management, qui
vise une taille d'environ 250 mu-
lions de francs, estlàpourrappe-
lerque nombre d'acteurs du capi-
tal-investissement operent de
manière plus discrete et privilé-
gient la continuité plutôt qué le
profit immédiat.
Un profit très cibté

Base a Zurich, ce fonds d'inves-
tissement est nd de la fusion l'an
dernier des sociétés de participa-
tions Zurmont Management et
Madison Management. La nou-
vellesociété, quiopèredepuis sep-
tembre 2006 sous le nom de Zur-
mont Madison Management,
entend rester fidèle a ses princi-
pes. Chez Zurmont Madison,
nousvisons pour chaque transac-
tion l'optimum, non pas le maxi-
mum>>, souligne d'emblée Guido
Patroncini, partenaire fondateur
delasociété. IssudeZurmontMa-
nagement. oü il a occupé les fonc-
tions de CEO a partir de 1993, cet
ingénieur de formation est lui-

même au bénéflce d'une longue
experience a Ia direction de fir-
thes telles que Holvis a Bâle,.puis
.desaflhi1eMithlebachPapier.Au
tours des dnq dérnières années
Guido Patroncini, âgé de 63 ans,
aeui'occasion d'accompagnerla
rdorganisation de Burckhardt
Compression, dontZurmontaàc-
quis la majorité du capital en

ensuite ete untroduite en Bairse
en 2006 avec le succès què l'on
connalt. Autre opérationmendé
avec succès, Zurmont a repris en
20051a majorité du capitaidu fr-
bricant de machines a souder
Schiatter (lire égalementie portrait
deJostSigrlst, nouveau CEO deSchlat-
ter, en page 12). La flrme de private
equity s'est aussi occupée de so-
ciétés telles que Schaffuer, Met-
tier Toledo, Swissiog, Teddy's,
Arwa, Sanimatic et Similor Ku-.
gier. A l'etranger, Zurmont Ma-
dison a accompagné les sociétés
allemande Hilier et autrichienne
Braun actjves dans l'ameuble-
ment.
Sous sa nouvelle forme, Zurmont
Madison Management vise un
profil précis de sociétés: a savoir
des firmes établies actives dans
l'industrie ou lesbiens de consom-
marion affichantunevaleurd'en-
treprise de 30 a 150 miffions de
francs ou qui réalisent un chiffre

d'affaires de 50 a 250 millions.
Zurmont Madison n'mvestit que
dans des sociétés dont elle peut
entièrement contrôler le capital.
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Par catégorie de transaction, la investissementsestjugeidéalpar ((L'nnportantestdetrouverlebon
socité priviiégie les operations Zurmont Madison, qui plafonne propriétaire capable d'assurer
demchatd'uneentrepriseparsa a 15% ses investissements par so- l'avenird'uneentreprise, notam-
direthoi(MB0>). les spin-off de ciété.Au-delàdeceseuil,lefonds ment en assodant son manage-
sociétés (àI'exèmple de Burck- agitavecd'autrescoinvestisseurs. ment aux decisions a prendre
hardtCompression)ainsiquel'ac- Parrégions;ZurmontMadisonen- din tant que firme de private
compagnement de successions, tend continuer de se concentrer equity, nous ne sommes que des
en particulier pour les entrepri- uniquement sur Ia Suisse, l'Alle- propriétaires d'entreprise pour

Dan-wpa,ys magnc4uSwl et l partie ouest une durée determmee Cela ac
commela Swsse ou 1 on denom del Autnche crolt d autant plus notre respon
bre quélque 4600 entreprises fa- Comptetenudesesmqyens finan- sabilité a pouvoir trouverle bon
miliales comptant plus de 50 em- ders limités, comment Zurmont acqu&eur au moment oü nous
ployés, ce theme est Madisonparvient-elleàs'imposer revendons notre partidpation.
particulièrement suivi par Zur- face a d'autres fonds plus puis- Le taux de rendement
mont Madison. dl faut compter sants?<Notreéquipeal'avantage moyen atteint33% par an
avec 800 a 900 situations de suc- de disposer d'une grande expe- jusqu'àpréserit,parmilesls in-
cessionquidevrontêtreassurees rience opérationnelle>, met en vestissements réalisés par Zur-
au coürs des cinq prochaines an- avant Werner Schnorf. Partenaire mont et Madison, 3 sociétés ont
nées>>, explique Werner Schnorf, fondateur de Madison Manage- étéinthxiuites en Bourse (IPO) et
parterlaire fondateur chez Zur- ment, qu'il .a dirigé a partir de 10 ont déjà été cédées au travers
mont Madison. Le problème se 2001, Werner Schnorf est lui d'unecessionindustrielle(ctrade
pose partjculièrement lors du même au bénéfice d'une longue sa1es) ou d'un rachat par les Ca-
passage de Ia deuxième ala troi- experience ala direction de SOCW- dres de l'entreprise. Pour les 15
sième génération. Dans beau- tés a l'exemple du fabricant de transactions gérées par le fonds,
coupdecas, les héritiers defamil- jeans Big Star Holding ou de l'en- le taux de rendement interne
les industrielles s'intéressent treprise horlogere Tissot. Et de brut (IRR) annuel atteint 33,3%
davantage a d'autres domaines poursuivre: <(Lorsque nous eva- pour les operations déjà réalisées
d'activités, ce qui oblige a aller luons une entreprise, nous nous et 37% pour celles qui n'ontpas
chercher des cadres aiIIeurs. posons les questions suivantes: encore été réalisées.

Un propnétaire peut-on améliorer ses produits, Parmi ses investisseurs, Zurmont

a durée déterminée* renforcer son réseau de distribu- Madison compte des fonds de
- tionousachaIned'approvision- fondsactifdansleprivateequity;

Par opposition, le fonds de capi- nemenffi Pour Werner Schnorf, des investisseurs institutionnels
tal-investissement n'est pas actif âgé de 48 ans, ii est essentiel de mais egalement des fantily offi-
dans le capital-risque, ne finance prendre en consideration <<l'ave- ces, notammentceux issus de ii
pas de spin-offprovenantdes uni- nir optimal d'une entreprise>> au ches faniilles industrielles.
versités etne s'occupepas de l'as- momentdesacessionplutotque [y.hutmann(dageficom]
sainissementcompletd'entrepri- leseulrendementréalisé.Unavis
ses. Un nombre de 10 partagé par Guido Patroncini:
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