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SOUDAIN SAN DIEGO MEDIT :
"LIQUIDEZ TOUT !"

par

Didier DEFERT
Ancien président de Security Pacific Holding-Europe

Séance du 10 décembre 1993
Compte rendu rédigé par Pascal Lefebvre

En bref

Epreuve dramatique, pour le PDG d'une entreprise en plein essor,
gue d'annoncer a son personnel que les actionnaires demandent de
tout liquider au plus vite et de se transformer en liquidateur de la
société qu'on a créee. Difficulté encore plus grande, lorsgu'on est
tiraillé entre les normes américaines, marquées par la brutalité des
chiffres, et les normes européennes, ou les relations personnelles
sont au premier plan.

L’ Association des Amis de I’ Ecole de Paris du management organise des débats et en diffuse
des comptes rendus ; les idées restant de la seule responsabilité de leurs auteurs.
Elle peut également diffuser les commentaires que suscitent ces documents.

© Ecole de Paris du management - 94 bd du Montparnasse - 75014 Paris
tel : 0142 79 40 80 - fax : 01 43 21 56 84 - email : ecopar@paris.ensmp.fr - http://www.ecole.org

1




EXPOSE de Didier DEFERT

Mon aventure chez Security Pacific Eurofinance illustre la difficulté a travailler sur deux
cultures, la culture anglo-saxone américaine et la culture européenne, et la brutalité, souvent
définie comme spécifiquement américaine, que |'on retrouve hélas de plus en plus dans les
approches des sociétés européennes et francaises.

A nous|'Europe!

Mars 86. Jétais directeur pour |I'Europe de la Philadelphia National Bank a Paris, quand
Security Pacific me demande de créer un groupe d'Asset Based Lending, spécialisé dans une
gamme de financements atypiques en Europe, sur la base d'une petite société de crédit-bail
immobilier employant une douzaine de personnes.

Entre Mars 86, date a laquelle j'accepte la direction de ce groupe, et Décembre 86, nous
rachetons le portefeuille et les équipes de la Chase Manhattan pour créer une banque
immobiliere. Puis, en 87, nous engageons le n° 2 de SLIFAC! qui monte, a partir de rien, une
société d'affacturage?. En France, la loi Dailly avait contraint les banques a racheter les
créances des PME pour les aider mais, n'ayant jamais pris le temps de mettre en place une
informatique adéquate, elles avaient des difficultés pour rapprocher les créances rachetées
avec les paiements encaisses. Plusieurs grosses bangues y avaient laissé quelques millions.
L'idée de Security Pacific était qu'en France, dans la finance, on pouvait tout faire si on faisait
la méme chose que les Francgais, mais un tout petit peu mieux. Nous arrivions certes dans un
univers surbancarise, tres compétitif, mais malgré cela, avec un systeme basé sur une tres
belle informatique achetée en Angleterre et une volonté d'aler toujours un peu plus loin, ce
fut uneréussite.

En 88, le groupe se dote d'une société de créedit-bail et d'affacturage en Belgique et en
Hollande, suivie en 89, du crédit-bail en Allemagne et en Espagne. En septembre 90, il
compte 160 personnes réparties a travers I'Europe et nous dével oppons une activité de gestion
de titres en France. Parti de 18 M$, notre groupe affiche maintenant un bilan de 526 M$ avec
un profit net aprés impdts de 6 M$, malgré ses récents investi ssements dans toute I'Europe.

A la cafétéria de San Diego...

Au mois de Novembre 1990, coup de téléphone du chairman de Security Pacific a San Diego
gui me convogue a un déjeuner, sans aucun doute le plus intéressant et le plus cher de toute
ma carriere. Le lendemain de mon arrivée, ce chairman, que je connais tres bien, m'invite
dans la cafétéria. Je suis persuadé qu'il va a nouveau me proposer un job aux USA, ce quej'a
systématiquement refuse jusqu'alors... Nous faisons la queue ala cafétéria, et il medit :

"- Tres bon boulot, ca marche trés fort, bravo ! Mais, changement de stratégie. Nous
SOMMeS soumis a une pression tres forte des analystes financiers parce que nous avons des
problémes de ratio Cook. Nous devons donc nous recapitaliser et pour cela nous avons deux
options : ou baisser les actifs, ou trouver de nouveaux capitaux. Aujourd'hui les nouveaux
capitaux sont rares sur le marché boursier, nous avons donc décidé de faire les deux ; nous
avons egalement décidé de nous recentrer sur I'Ouest des USA et le bassin du Pacifique, |a
ou se trouve I'avenir. L'Europe, pour nous, ne vaut plus rien. Nous vous demandons donc de
vendre d'ici un an, sans pertes, tous nos avoirs en Europe et de nous rapatrier profits et
capitaux, ce qui nous permettra de baisser notre bilan de 526 M$. Didier, good luck "

1 Département d'affacturage du Crédit Lyonnais

2 Financement sous forme de rachat de créances. Une société qui veut se financer escompte ses créances auprés
d'une société d'affacturage qui lui rachéte sans recours contre €elle, c'est a dire que la société d'affacturage prend
le risque du débiteur.
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Inutile de vous dire le choc ! Quil_ne m'ait pas regu en grande pompe comme il le faisait
auparavant, mavait certes étonné. A la réflexion, j'ai la certitude que dga, dans son esprit,
nous étions vendus et avions disparu. La décision était prise et c'était fini : nous n'existions
plus, nous ne représentions plus qu'une somme d'argent qui allait rentrer...

De retour a Paris, j'ai réfléchi un certain temps, sans prévenir le personnel, puis décidé de ne
pas donner ma démission, et ce pour une raison trés smple : je m'étais engagé aupres de tous
les cadres européens en leur disant : "- Faites moi confiance, nous sommes un groupe
intéressant, nous nous développons et ensemble nous ferons de grandes choses’, en donnant
comme exemple la banque Morgan. Jétais particuliérement obnubilé par I'activité gestion de
titres : pour la démarrer, j'avais débauché un mois auparavant quatorze personnes qui étaient
depuis des années a la banque Worms. Tous ces cadres avaient d'abord éte tres réticents, face
a la réputation des banques américaines, mais je les avais convaincus d'abandonner des
carrieres qui alaient de deux a quinze ans dans la banque frangaise, pour venir sassocier a
MOi en prenant pour argument que nous étions une des seul es soci étés financieres américaines
en France avec un président francais. Javais la un sérieux probleme psychologique vis-a-vis
d'une soixantaine de cadres a travers toute |I'Europe !

On m'avait imposé d'arréter tout nouveau prét, ce qui alait savérer capital pour la gestion des
hommes, mais j'avais les mains libres pour faire ce que je voulais, comme je le voulais, a la
seule condition dinformer les Etats-Unis avant de signer. Mon idée était alors de vendre le
groupe d'un bloc. Quelgues grosses banques n'ayant pas préparé leur entrée dans I'Europe, ce
groupe, qui leur offrait un réseau europeen, était une opportunité merveilleuse. On passerait
simplement d'actionnaires américains un peu trop brutaux a des actionnaires européens ayant
davantage |le sens de la durée et de I'investissement.

Japproche donc une banque allemande et une banque irlandaise. La banque irlandaise,
vivement intéressee, me va trés bien : les Irlandais ont une culture proche de la nétre, sont
ambitieux, et ont beaucoup a faire en Europe. Je me sens beaucoup mieux avec eux qu'avec
les Allemands et ils sengagent a reprendre tout le personnel. Nous démarrons donc les
négociations et je convoque les cadres pour leur dire : "- Malgré mes promesses, je me suis
trompé. J'en suis confus, mais c'est ainsi. Je vous propose malgré tout de voir ¢a comme une
opportunité : nous allons enfin avoir des actionnaires avec une politique a long terme

Terriblement déstabilisés, ils décident cependant de continuer a me faire confiance et
d'accepter cet actionnaire irlandais. Mais a quelques semaines du closing, un matin, je recois
un coup de fil du chairman irlandais me demandant de repousser sine die la signature : la
guerre du Golfe vient d'étre déclenchée....

A vendre!

Pas question d'attendre dans ce climat dincertitude politique : il me faut donc renoncer a
I'lrlande et vendre par appartements. Mais nos activités sont extrémement entremélées : par
souci d'économie, nous avons joué les synergies maximales pour l'informatique et les
financements : tous les financements du groupe sont ainsi faits par la banque frangaise. Pour
réussir I'opération, il me faut donc vendre en détachant les financements, et pour cela compter
sur la coopération des cadres. Je les convoque donc a nouveau et leur dit : "- C'est foutu, il
faut gu'on vende par appartements. C'est a vous de m'aider en essayant, non pas de contacter
des sociétés qui pourraient nous acheter, mais en essayant de suivre les directions que je
vous donne. Surtout ne nous éparpillons pas'. Ils ont d'abord été terriblement en colere. Puis,
apres quelques jours, la frustration sest transformée en résignation avant de faire place,
guelques semaines plus tard, au "chacun pour soi".

Mais ce qui afait le plus de mal, ce sont deux choses. La premiere a été |'ordre de ne plus
conclure de nouvelles affaires. Imaginez ces équipes de commerciaux, des cow boys de la
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finance issus de la Boston ou du Crédit Lyonnais, qui faisaient du Big Ticket Leasing, c'est-a
dire du crédit-bail sur de tres grosses machines’ et a qui, du jour au lendemain, il a fallu
demander de se couper de leur clientéle. C'est évidemment un énorme conflit car a ce
moment-1a, en tant que commercial, vous devez choisir entre la société qui vous emploie et
une clientéle que vous suivez de longue date.

Par ailleurs, je ne savais comment garder ces gens-la : généralement les bons partent trés
brutalement, et dans ce monde de I'argent, avec un tres haut risque de fraudes et de combines,
Vous ne savez jamais ce quils laissent derriere eux. De nombreux cadres avaient une
délégation de signature et il n'est pas possible, en France, de laretirer du jour au lendemain :
vous Y risqueriez les prud'hommes et I'effondrement de la société. 1l falait donc arriver a
compenser la perte de confiance par un certain controle. Dans cette atmosphere
d'amour/haine, ils me gardaient cependant un certain respect, quoiqu'il ne comprissent pas
bien pourquoi je restais. Et puis, il fallait bien qu'ils se protégent : la plupart étaient mariés
avec des enfants et |a crise économique pointait.

Jai donc mis au point un plan pour les garder et leur ai dit : "Si vous restez jusgu'au moment
ou on vous licencie, vous touchez un bonus de neuf mois de salaire en plus des indemnités. S
nous vendons votre activité et que vous étes repris avec le 122-12, c'est-a-dire dans la
continuité de I'antériorité et des avantages sociaux, Vous aurez peut-étre (j'étais resté assez
vague parce que j'avais tres peur que les actionnaires ameéricains ne me disent qu'il n'était pas
guestion de donner de I'argent aux salariés repris) deux mois de salaire”. Et tout le monde a
trés bien accroché.

Je me suis aors mis a faire le tour de mes relations. Pour mes actionnaires americains, il
n'était en effet pas question que je prenne un des grands négociateurs sur la place de Paris
comme intermédiaire : ils les trouvaient trop chers et ne voulaient plus en entendre parler,
ayant eu une mauvaise expérience aux Etats-Unis... Par ailleurs, sans m'en aviser, ils avaient
annoncé dans la presse que Security Pacific EuroFinance vendait tous ses avoirs en Europe,
preuve supplémentaire que pour eux nous étions dga partis.

Jai donc contacté environ 75 acheteurs potentiels. Il m'a alors falu rédiger le prospectus, ce
fameux livre décrivant toutes les activités du groupe. Jy ai travaillé jour et nuit, seul avec un
collaborateur, les autres sy refusant. Vint ensuite une nuée d'audits : neuf seulement furent
sélectionnés car on sapercut bientdt que la plupart des sociétés qui nous appelaient
sintéressaient plus a nos comptes qu'a notre rachat. Sans doute n'aurait-il jamais fallu faire
d'audit avant d'avoir signé un compromis de vente, mais comment dire a un acheteur potentiel

"signez d'abord le compromis de vente, vous ferez I'audit aprés..." aors que toute la presse
annonce que vous étes a vendre et que vos collaborateurs sont chez tous les chasseurs de téte
de Paris ? On a donc essayé de canaliser les choses : les gens restaient une journée dans une
piece fermée a clef avec tous les documents intéressants et, quand ils repartaient, on Sassurait
gu'ils nN'emmenaient ni documents ni photocopies.

Au fil du temps, I'esprit d'égquipe sest peu a peu désagrégé : les gens ont commencé a
arriver un peu plus tard le matin, a partir un peu plus tét, les déeuners sont devenus beaucoup
plus longs... Puis j'a réalisé que mes cadres supérieurs avaient des contacts avec des
acheteurs potentiels. Certaines sociétés faisaient leur audit puis rencontraient des cadres, les
invitaient a d§euner pour en savoir plus et voir comment les cadres pourraient m'influencer.
Cadevenait extrémement désagréable.

A ce moment-la, un ou deux cadres sont partis en renoncant aleur bonus. Aussitot certains
autres se sont dit : "sils abandonnent, c'est qu'ils savent quelque chose que nous ne savons
pas". Leurs avocats ont commenceé a me rendre visite, chacun avec sa propre opinion sur la
situation. Jai eu trés peur mais suis resté ferme en disant aux cadres : "Le document que nous

3 Latransaction moyenne tournait autour de 9 millions de francs.
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avons signé ensemble, sans avocats, tient la route et je ne signerai rien d'autre. S vous n'étes
pas contents, vous démissionnez." La, ¢a sest envenimé.

Seul...

Et puis on a réussi. On a d'abord vendu I'affacturage en Allemagne au Crédit Lyonnais qui
était extrémement intéresse par cette activité, surtout dans le sud : on y faisait a ce moment la
plusieurs milliers d'opérations par jour alors qu'on était parti de zéro. Deuxiéme société
vendue, également au Crédit Lyonnais, la société hollandaise et belge d'affacturage.

En troiseme lieu, la banque. Security Pacific Banque France occupait tout un immeuble
boulevard Malesherbes : une grosse informatique, une équipe d'une trentaine de personnes
spécialisée dans I'immobilier et le financement de promoteurs, de trés grands pros venus de la
Chase, un portefeuille dun milliard quatre, mais un milieu immobilier commencant d§ja a
battre de I'aile et des clients, marchands de biens et promoteurs immobiliers, essayant de tirer
le maximum de chaque opportunité. Au total donc, une situation extrémement délicate.

A ce moment-la, le Comptoir des Entrepreneurs se présente et annonce qu'il veut absolument
acheter SPBF. Probléme majeur : je ne comprends pas pourquoi ! Le Comptoir est une
enorme machine immobiliére, avec des équipes considérables : pourquoi donc veulent-ils
acheter une petite banque d'un milliard quatre avec équipes, informatique et financements ?
Cest extrémement désagréable de négocier avec des gens dont on n'a pas véritablement
compris les motivations. Vous ne savez jamais, jusqu'au dernier moment, Sils ne vont pas
vous l&cher en route, ou si vous n'allez pas vous retrouver sans équipe, parce qu'elle seule les
intéresse. C'était sans doute une déecision du PDG, et dans ces grandes ingtitutions, quand le
PDG dit : "on fait", on fait, maisje n'al jamais su pourquoi le PDG avait dit "on fait". De plus,
ils disposent d'une connaissance des marchés considérable et d'une armada de juristes. Pour
moi, pas question de prendre quelqu'un du crédit-bail ou de I'affacturage pour négocier la
banque et les Américains ne veulent entendre parler de rien. Je négocie donc seul, face a
Coudert Fréres, et finalement nous fixons la date du closing un vendredi a 18h.

Ce vendredi, vers 1h du matin, nouveau coup de téléphone de Californie. C'est le chairman
qui medit :
"- Arrétez de vendre ! nous sommes, et c'est confidentiel, en négociation pour fusionner avec
la Bank of America et nous avons oublié de vous dire que toute vente d'actifs devait
désormais étre approuvée par BOA !"
"- Vous |'avez approuve hier" lui dis-je, "ce soir je signe”
"- Cen'est pas possible, car on a oublié cette clause de I'accord"
Apres une passe d'armes un peu vive, je clos ladiscussion en disant :
"- Vous faites ce que vous voulez mais moi je signe : je suis président de la banque et j'en ai
non seulement le devoir mais I'obligation, débrouillez-vous'
Finalement, a 3 h du matin, il me rappelle en disant :
"- D'accord, vous signez, nous avons obtenu I'autorisation de BOA, mais il faut absolument
signer ce soir"
A 18h, je me présente donc chez Coudert Freres et sur les quatre actionnaires* accompagnant
le Comptoir, repreneur majoritaire, trois se présentent et le dernier (représentant 10 %)
téléphone en disant :

- Je ne viendrai pas parce que j'estime ne pas avoir été suffisamment informé des
négociations "

Tout le monde est bouleverse, et moi, avec mon ultimatum je me demande quoi faire. Je
préviens que je n'al l'autorisation de signer que jusqu'a minuit et on décide quand méme de
signer, sans pour autant que le closing soit fait puisqu'il manque un des partenaires.

4 Deux banques étrangéres et un grand investisseur francais.
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Je sors donc de la signature a 20h et j'appelle mes Américains en leur disant "Job done, tout
est terminé” et je passe un horrible week-end en me disant "S ce gars change d'avis, il a un
effet de levier considérable et en 30 secondes je suis licencié pour faute grave ..."

Heureusement, le lundi, nouvelle convocation dans I'apres-midi : ce monsieur se présente,
nous signons, nous buvons le champagne une deuxieme fois, la banque est enfin vendue et
moi, j'al nettement plus de cheveux blancs.

Comme nous n‘avons recu le montant de la vente que le lundi, alors que nous avions signé le
vendredi, j'ai bien sr exigé des intéréts de retard. Ca n'a pas été sans mal, mais finalement je
les ai eus. Il a ensuite été plus difficile d'expliquer aux Américains pourquoi j'avais eu ces
troisjours d'intéréts...

Du jour au lendemain, bien que restant dans le méme immeuble, la banque est donc sortie de
mon giron. Nous avions maintenant un étage de vendu et deux étages qui ne |'étaient toujours
pas. Imaginez I'ambiance dans la société : ¢a continuait a bouillir a petit feu.... La banque
partie, restait le leasing. Nous en avons vendu une partie a Svenska Finances, puisil y a eu
dix-sept closings a travers toute I'Europe En 18 mois, tout était dit : la derniere vente sest
faite au mois de septembre 1992 et en décembre j'étais Out.

Créateursou liquidateurs?

Séparer I'informatique et les financements n'a certes pas été simple, mais c'éait technique.
Pour vendre avec profit et sans probléme majeur, le plus difficile a été de gérer le personnel.
Il a fallu convaincre chaque collaborateur de se transformer du jour au lendemain de
développeur, dhomme d'affaires qui va de I'avant, qui vend et qui crée, en liquidateur. Et un
liquidateur a un esprit completement différent, c'est quelqu'un qui fait des coups. Leur
promettre un trés gros bonus (mais le formidable effort qui leur a été demandé, ces neuf mois
de salaire n'étaient pas énormes), c'était leur dire : "Maintenant vous oubliez que vous étes |a
pour développer votre marcheé et augmenter la rentabilité, Vous changez de casguette et vous
vous mettez dans I'esprit d'un liquidateur”. C'était difficile, mais de I'avoir bien compris et
bien expliqué, nous a permis de réussir. Il fallait qu'ils deviennent liquidateurs sans partir
chacun de son coté pour essayer de tirer son épingle du jeu. Méme sil n'en a pas l'autorité, s
un de vos directeurs signe un engagement, c'est tres délicat vis-a-vis d'un acheteur potentiel.

Aujourdhui il n'y a plus rien : Bank of America a totalement absorbé Security Pacific en
Avril 92, les bureaux ont été fermés. Il ne doit rester aujourd'hui que 8 millions de francs
dimpayés quelque part. Security Pacific a disparu maintenant, mais tout le monde,
absolument tout e monde, a été recasé. A I'exception d'un juriste.
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DEBAT

Un intervenant : Pourguoi ne pas avoir attendu les Irlandais ?

Didier Defert : Avec le déclenchement de laguerre du Golfe, il y aeu dans les affaires une
grande inquiétude : tout le monde a blogqué les décisions. Les Irlandais n'ont pas dit : "on ne
fait pas’, non, ilsont dit : "on va attendre” mais je ne pouvais pas attendre. Je jouais contre le
temps : j'avais un an pour terminer, tout se décomposait et j'étais seul.

Int.: Lorsdelareprise par le Comptoir des Entrepreneurs est-ce que les cadres qui sont
restés ont touché ce qu'ils devaient toucher ?

D. D.: Can'apas éé évident. Certains employés ont discuté directement avec |'acheteur et [ui
ont dit "- on viendra chez vous, mais laissez SP nous licencier”. Maisj'avais dit que je ne
licencierai pas. Jelesai donc convoqués en leur disant : "- Je sais que vous vous entendez
bien avec I'acheteur potentiel, mais je ferme les yeux. Vous souhaitez étre licenciés
maintenant ? Eh bien, OK, je vous licencie si vous faites passer |e message qu'il faut qu'ils
m'achetent a telle date, atel prix." De cette facon, j'ai retourné la situation a mon avantage,
en forcant 'acheteur aaller vers moi. La plupart des licenciés a donc touché les indemnités de
licenciement, plus le bonus et ont été réengagés avec leur ancienneté. Quant a ceux qui ont
bénéficié du 122-12, je leur ai donné e bonus plus 2 mois, parce que je commencais a étre en
colére vis-a-vis de nos actionnaires et que je voulais faire un effort.

Int. : Et pour vous, qu'en a-t-il é&té?

D. D. : Javaisun salaire tres correct, et des bonus importants tous les ans parce que ¢a
marchait trés bien. Lorsque le chairman m'a demandé de vendre, je n'ai pas eu le réflexe que
tout bon Américain aurait eu : lui dire "-combien ?' Ce n'est qu'apres étre sorti du choc
psychologique, au bout de 15 jours, que j'ai é&télesvoir en leur disant : -1l faut quand méme
gue j'aie quelque chose au bout. Maintenant, je ne suis plusle PDG, je suisle liquidateur et
je veux étre payé comme un liquidateur” et je leur ai demandé un an de salaire. Ensuite on m'a
dit qu'il aurait fallu demander cing ans... Maisj'al misun an anégocier ; j'ai fini par me
mettre vraiment en colére et quand mon chairman m'a dit que c'était du chantage, jelui ai
répondu : "-absolument ! et encore vous avez de la chance que je vous demande pas dix ans".

Jai fini par avoir gain de cause, mais mon avocate m'a conseillé de mettre cet argent sur un
compte bloqué. Je lui ai d'abord dit : "-le chairman est un ami, ils me connaissent, ils ne vont
pas comprendre, il faut une certaine confiance”, maisj'ai quand méme fini par accepter. Au
moment ou je suis parti, Bank of America avait racheté Security Pacific, et a contesté le bien
fondé cet accord. Si je n‘avais pas blogué cette somme, j'aurais eu du mal atoucher ce bonus.

De plus, I'inspection des imp6ts a considéré que j'étais mandataire social, donc que rien ne
pouvait étre défiscalisé. Finalement, ca n'améme plus été un an de salaire... et franchement ¢ca
ne valait pas le coup financiérement, bien que I'expérience ait été fascinante.

Int. : N'y avait-il pas|e méme probleme de confiance entre vous et SP qu'entre vous et vos
cadres ?

D. D. : Non, c'était essentiellement une question d'hommes entre le chairman et moi-méme. Il
était pris de court et devait décider, il savait que Sil ne me donnait pas |'autorité de faire tout,
tout seul, cane marcherait pas: je n'aurais pas pu hégocier. Avec les entreprises américaines,
a chague fois que vous négociez quelque chose, il faut faxer, traduire, réécrire al'américaine
par un juriste américain, retraduire en francais, remontrer a un juriste francais : can'est plus
du tout ¢a, donc il faut recommencer... Il y ala un choc de cultures extraordinaire.

Jelui a demandé plus tard comment il avait pu me faire confiance. Il m'arépondu : "-de
toute fagon, je savais gque vous ne feriez rien de malhonnéte parce que vous aviez un
engagement vis-a-vis de votre personnel"
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Int. : Est-ce que le probleme du personnel et de sa reprise joue un réle différent dansles
mentalités francaise et américaine ?

D. D.: Si lasociété avait été structurée avec comité d'entreprise, représentation du personnel,
etc., et Sil y avait eu une certaine cohésion entre les employeés, je n‘aurais jamais pu faire ce
guej'a fait. Si j'ai pu lefaire c'est parce que c'étaient des cow boys de la finance, tres
individualistes et que chacun regardait son propre intérét plus que l'intérét commun. Si on
avait du appliquer leslois francaises, on aurait totalement liquidé.

Int. : Y avait-il des clauses fixant le nombre de personnes reprises ?

D. D.: Danslerachat d'une société, il n'y a pas de problémes puisgu'on achéte des actions.
Lorsquil y arachat du fond de commerce, |'article 122-12 force le racheteur a reprendre tout
le personnel. Certaines activités ont été vendues avec le personnel en application 122 -12 et
d'autres ont été vendues sans les salariés. Dans ce cas, je devais donc les licencier puis, ala
méme la méme heure et alaméme table, ils signaient un contrat de travail avec le racheteur.
Celarevient quasiment au méme avec cependant pour le salarié, le risque inhérent a tout
redémarrage de carriere. Mais quand on reprend une équipe, on ne reprend jamais 100 % des
hommes. Et |4, j'ai eu quelques difficultés. Je ne pouvais pas vendre en évincant certains
salariés, sans créer un climat trés mauvais, surtout au début.

Int. : Sil y avait eu des comités d'entreprise, n'auriez-vous pas pu mieux résister aux
Américains ?

D. D.: On ne peut pas résister aux Américains. Le risque pour eux était énorme et les
Ameéricains ont une approche technique du risque : ils envisagent le risque commercid, le
risque technique, les autres risques ; chague chose est analysée par des études trés poussees.
Le pire pour un Ameéricain, c'est de ne pas avoir de réponse a la question qu'il vous pose.
Quand vous n'y répondez pas, il y répond lui-méme. Tout dirigeant d'une filiale américaine
doit comprendre ¢a. Sil le comprend, ca marcheratrés bien. Sil leur dit : "-En France, c'est
différent, ca ne marche pas’, il faudra que son explication soit comprise. Ici, on est habitué a
des systemes nettement plus nébuleux, on sintéresse plus a la personnalité du décideur, c'est
ce qui m'apermis de bien travailler.

Les Ameéricains ont une analyse beaucoup trop mathématique. En fait, ils gerent mal les
risques, car lavie n'est pas mathématique. Si I'adaptabilité et laflexibilité sont les critéres de
I'intelligence, I'Américain n'est pasintelligent ; par contre saforce vient de ce que le groupe
est intelligent. En Europe, c'est plutdt I'inverse.

Int. : Et la solitude dramatique du PDG ?

D. D.: Danscejob on est effectivement trés seul parce gu'on vous amene toujours les
problémes : dans unetelle situation, il n'y ajamais personne pour vous suggeérer des solutions.
Dans nos entreprises, les gens ont trop tendance a trouver de bonnes raisons pour ne pasfaire
les choses alors que dans |e monde anglo-saxon c'est I'inverse, les gens trouvent toujours une
idée pour le faire. C'est le "positive thinking".

Int. : S vous aviez été aux USA, vous auriez eu toute une équipe a vos cotés. Pourquoi donc
cette contradiction ? lls ont agi comme des Francais!

D. D.: Absolument ! Une fois de plus, c'est une question dhommes. Durant toutes les
négociations, j'ai le feu vert et |'autorité pour tout faire. Mais attention, rien n'était écrit ! Tous
mes d'amismedisaient : "- &la moindre erreur, ilsvont te lacher ! Fais-toi faire un écrit.”" Je
I'al suggéré au chairman qui m'adit : "-pas question !". Ma situation était donc tres fragile.

Je ne comprenais pas moi-méme cette contradiction, d'autant moins que le jour ou Bank of
Americaaracheté Security Pacific, on est retcombé immeédiatement dans |'ancien systéme et il
afalu, aretardement, que je justifie tout ce que j'avais fait. Comme ¢a ne rentrait pas dansla
logique américaine, ca a été extrémement délicat. Il n'y avait plus personne de I'ancienne
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equipe et j'étais face a des gens qui ne comprenaient pas pourquoi on avendu a cette époque
|4, pourquoi j'ai vendu atel prix, pourquoi j'ai tout fait seul.

En fait, je pense simplement que le chairman devait se débarrasser du probleme au plus
vite!

Int. : Est-ce que vous étiez donc si important par rapport au reste de SP ?

D. D.: Non, mais |e board lui avait dit de vendre |I'Europe. Et quand on recoit des
instructions, aux Etats-Unis, on ale "sense of urgency”. Donc, il avait recu sesinstructions, et
il fallait quil avance. Il lui fallait aussi vendre New York ou il y avait une fraude énorme ala
gestion de titres. Méme si I'Europe représentait un gros bilan, c'était margina ! Il avait
d'autres problemes...

Int. : Tout reposait sur vous'!

D.D.: Jenesaspassil I'acomprisou Sil sest toujours moqué de moi. Je lui ai expliqué que
j'aurais tres bien pu vendre la banque 30 millions moins cher ; quej'aurais aussi pu toucher
une enveloppe d'un acheteur pour baisser le prix. Il aparié sur mon cété bon soldat,
discipliné, sur mon sens du devoir...

Int. : Pourquoi ne pas étre parti, ne pas avoir démissionné ?

D. D.: 99 % des gensl'auraient fait. Je me suistoujours dit : "-1l faut partir, c'est absurde".
Je ne suis pas parti uniquement parce qu'il y avait une adversité, un défi et que ce défi
m'excitait. Mais si demain je me trouve dans la situation de mon chairman etc. que je dois
demander & mes collaborateurs de vendre des actifs, je n'agirais pas ainsi. |l aurait fallu mettre
guelqu'un de complétement différent pour liquider, et j'aurais pu I'aider. On ne peut
transformer les créateurs en liquidateurs, ce sont deux mentalités trop différentes, c'est
schizophrénique.

Int. : Cavousamarque ?

D. D. : Certainement. Ces deux années m'ont tellement brutalisé quej'ai plus de recul vis-a-
visdes réalités, un peu comme apres un accident tres grave. Je suis maintenant convaincu que
toute situation peut étre réglée intelligemment a partir du moment ou on a une approche
positive et qu'on regarde vers |'arrivée plutét que vers le passé.

Int. : En Europe on fonctionne sur un mode tribal basé sur desrites, des connections, des
souvenirs, des affiliations d'origine, d'école, de politique. L'organisation, au contraire, est
faite d'individus précis, de contrats, d'informations et de décisions.

Cequi est frappant dans votre récit, c'est le mélange complexe des deux. Pour un
Américain, c'est la confusion : letravail, c'est I'organisation et la tribu, c'est I'aprestravail.
Ce fameux dégeuner I'illustre bien : vous constituiez avec votre chairman américain une
micro tribu puisgu'il vous invitait comme un ami. Et en vous confiant cette mission, il vous
fait passer sur leregistre del'organisation : il garde donc lerituel du déeuner, maisala
cafétéria comme il convient dans|'organisation.

D. D. : Quand vous développez un groupe comme je l'ai fait, vous créez une tribu. Dans une
banque immobiliére, un promoteur ¢a se remarque ; les gens de la gestion detitresaussi : ils
sont comme les banquiers de laMorgan : méme look, mémes bretelles, vous les repérez tout
de suite. Mais tout cela a explosé dans la bagarre. On a quand méme reconstitué une tribu :
tous les ans, le 15 septembre, j'organise a la campagne un immense barbecue avec tous les
gens de cette aventure. Trente d'entre eux viennent. Certains ont coupé tous lesliens : pour
eux cette aventure a été un cauchemar. Pour les autres, une minorité, c'est une expérience
gu'ils capitalisent et qu'ils mettent en avant quand ils rencontrent un employeur potentiel en
disant : "-j'ai traverse ¢a, maintenant je suis blindé et meilleur que je n'étais’.
MaisI'Amérique est un pays dimmigrés et dindividualistes : ils ont une autre approche.
C'est pour celaque, lorsqu'on atravaillé avec les Américains et qu'on arrive dans une société
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francaise, on a parfois tendance a une certaine arrogance. On al'impression de mieux
comprendre les choses sous prétexte qu'on les faisait plus facilement, et on confond souvent
facilité avec efficacité. Latribu de ceux qui ont travaillé avec les Américains aaussi ses
rituels!

Int. : Avec deux ans de recul, pensez-vous qu'ils ont prisla bonne décision ?

D. D. : Pour qui travaillons nous ? En France, les salariés travaillent pour eux-mémes. Les
Américains pensent qu'ils travaillent pour leurs actionnaires, de plus en plus. Alors, ont-ils eu
raison de vendre ? maréponse aujourd’hui est : oui. A ce moment la? maréponse est :
absolument. Je ne sais pas Si c'est un coup de chance, mais on a vendu, avec profit, juste
avant que I'immoabilier ne sécroule. On a vendu rapidement et au bon moment et tout a été
réinvesti dans le bassin du Pacifique, ce qui est de bonne stratégie. Mais c'est I'histoire
classique du général qui envoie ses troupes au massacre pour gagner la guerre.

Int. : Maisle général est mort !

D.D.: Legénéral est mort, il aété étouffé et absorbé. Lorsde lafusion, ilsont créé une
direction de sept membres : 4 de BOA et 3 de SP. Aujourd’hui il ne reste personnede SP: le
chairman lui-méme n'a plus de travail. Mais commeil est parti avec huit ans de salaire, il peut
attendre encore un peu ! Les chiffres |a-bas sont astronomiques... Je suis maintenant
convaincu que j'aurais pu obtenir beaucoup plus.

Int. : Silsont éé racheté par BOA, est-ce que ¢a veut dire qu'ils n‘avaient pas vendu assez
vite leurs actifs ?

D. D.: Pasdutout. Il y aun fort processus de concentration des banques aux USA : atermeil
n'y aura peut-étre plus que vingt banques aux USA. C'est un phénomene purement
stratégique, induit par les analystes financiers. Aux Etats-Unis, pour les grosses sociéteés, ce
sont les analystes financiers qui décident. Si ces gens tres brillants vous disent "-Mr
Chairman, vous avez des difficultés dans I'immobilier en Californie, pourquoi donc avez-vous
une banque immobiliere en France ?" et que vos explications ne les satisfont pas, ils vous
répondront : "-nous aimerions que....., |'Europe ¢a ne nous semble pas trop stratégique, il
faudrait faire ceci ou cela” et vous n'aurez qu'une seule solution : le faire, parce que si vous
ne le faites pas les Dupont de Nemours, Procter and Gamble vendront leurs actions. C'est un
probléme tres grave aux USA, qui fait contagion en France.

Int. : Quelles en sont les causes ?

D. D. : C'est l'investissement. Tous, individuellement, nous cherchons le meilleur
investissement pour notre épargne. Avant on investissait pour la sécurité dans le temps,
maintenant on recherche le profit immeédiat. C'est |la méme chose pour les sociétés : cette
expérience trés brutale que j'ai vécue, tous les grands investisseurs |'ont vécue...

Int. : Est-ce que pour vous, les Irlandais n'étaient pas un peu plus américains que les
Allemands ?

D. D. : Jepensais surtout que notre groupe aurait beaucoup plus d'intérét pour une banque
irlandai se que pour une banque allemande, d§a pourvue d'une représentation et d'un réseau. Il
était sans doute plus facile pour moi de m'exprimer en anglais avec des Irlandais, maisj'avais
aussi une affinité plus grande avec eux. Ils nous ressemblent beaucoup, sont tres portés sur les
ressources humaines sont moins froids et moins techniques, et je vous assure que dans cette
situation, j'avais envie de voir des gens sympathiques, pas des technocrates. 1l y avait aussi un
coté agréable dans le fait de pouvoir offrir un réseau européen aun pays en plein

dével oppement.

Int. : Vous avez dit qu'un mercenaire aurait mieux fait. En étes-vous sir ? L'aspect relations
avec le personnel a d jouer dans le maintien des équipes ?
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D. D.: Ja eu beaucoup de chance ; je suis un survivant et une seconde fois ne serait pas
possible. En tant que dirigeant, je prendrais un liquidateur, méme si ¢a pose des probléemes.

Int. : Méme pour liquider une activité marginale ?

D.D.: Jeferaisauss appel aprofessionnel. Il y aeu trop d'occasions ou, pour une raison ou
une autre, j'ai failli craquer.

Int. : Plusjamaisca ?

D. D. : Effectivement. Il y avait tellement d'opportunités de malhonnéteté, que je ne tenterais
pas la chance a nouveau. Je n'ai pas dormi pendant trés longtemps. Ce qui m'ale plus
bouleversg, c'est quand on m'a proposé une envel oppe. On a beau dire, ¢ca vous secoue,
surtout quand vous n'avez toujours pas réuss a négocier votre prime. Vous dites "-ils m'ont
laissé tomber, ils ne veulent pas me donner de compensations, ils ne font rien pour moi, ils
sont en train de licencier tous mes cadres en pleine crise économique’, toute lalogique est |a
pour vous dire "-ce que je fais, ce n'est pas prendre une enveloppe, c'est me compenser pour
tout ce qu'ils me font subir”

Int. : Avez-vous dit a votre chairman gqu'on vous avait proposé une enveloppe ?
D.D.: Jenelui a dit quapres coup, sinon il aurait pris ¢a pour du chantage.
Int. : Ca marche comment un liquidateur ?

D. D.: Liquidateur, c'est un état d'esprit. I al'habitude de vivre dans|'adversité, personne ne
I'aime. Il est tenté en permanence, maisil aune ligne de conduite et il fait abstraction de tout
sentiment. 1l n‘a pas d'historique, pas de relations : pour lui, leshommes, c'est de I'actif. Le
meétier de liquidateur est un métier de pro. Ce métier, je l'ai appris sur le tas en hésitant, en
mélangeant tout. Inconsciemment vous vous dites, celui-laje I'aime bien, celui-la non. Tout
celaest tres difficile agérer. De plus, quand un liquidateur arrive, tout le monde se demande
ce qui vase passer : il crée un effet psychologique fort. Moi, les cadres ont essayé de me
manipuler pendant deux ans : ils connaissaient mes points faibles, ils savaient comment me
sensibiliser...

Int. : Concretement, qu'est ce qui a changé dans votre conception delavie ?

D. D.: Ja prisdu recul. Je crois quej'ai une approche beaucoup plus sur le long terme. Je
suis moins "soldat discipliné" et surtout, je pense mieux prévoir les situations. Avant, je ne
pouvais pas imaginer que ¢a puisse étre auss difficile, que les gens puissent réagir aussi mal.
Je sais maintenant qu'une crise tire le plus mauvais de nous-mémes alors que dans une
situation porteuse, on peut tirer le meilleur des hommes. Dans une guerre physique, vous avez
I'ennemi, les morts, mais vous avez aussi la solidarité autour de vous. Aujourd’hui on vit une
guerre économique ou tout le monde est I'ennemi. Il n'y a plus de solidarité, tout éclate! Et le
fait que ce soit ainsi me rend tres optimiste, je me dis qu'aujourd’hui on voit vraiment le pire!

Int. : Vous n‘aviez qu'une juriste a vos cotés. Etait-ce la meilleure solution ?

D. D. : Absolument. Bien slr, seul en premiere ligne, on prend plein de mauvaises décisions,
mais I'important, c'est d'aller de I'avant. C'était déterminant pour le succés de cette opération.
Dans ce cas, vous prenez un seul juriste et vous lui demandez de minimiser la probabilité
d'une mauvaise décision, de faire son travail de technicien en vous disant quelles en seront les
consequences, et vous tracez votre sillon.

Si vous prenez une armée de juristes trés calés, votre probléme devient vite secondaire
pour eux : apres des heures de dialectique, ils vous embarquent dans un chemin dont vous
n'étes pas forcément convaincu que ce soit le bon. A ce moment la votre sillon zigzague et
vous devenez beaucoup plus vulnérable.
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Dans le premier cas de figure, vous faites plus d'erreurs mais vous arrivez beaucoup plus
vitealafin devotre sillon et le temps est essentiel. Donc, dans une situation comme celle-13,
il faut étre seul avec un ou deux bons conseillers, aller de I'avant et surtout faire son
autocritique tous les jours, se demander quelles erreurs on afaites et surtout ne pas les
occulter. Jai failli faire une erreur terrible, qui allait me colter 25 millions. Quand je suis
rentré chez moi le soir, je m'en suis apercuy, il afallu faire face. Jai appelé majuriste, jelui ai
dit "-je me suis trompg, il faut absolument qu'on trouve un moyen de m'en sortir". Si vous
avez toute une équipe de juristes autour de vous, vous devez leur expliquer, écouter I'avis de
chacun, il y en aun qui aura déja appel € votre actionnaire pour Se couvrir, vous n'en sortez
jamais, vous devez vous justifier et vous étes en grand danger.

Int. : Voustravaillez maintenant avec des Allemands. Quelles sont les différences ?

D. D.: Ja ététréssurprisde voir qu'au contraire des Americains, qui sont trés envahissants,
les Allemands sont tres discrets. Ils ont une confiance totale. On donne le bilan avec pertes et
profits alafin du mois, le reste n‘aaucun intérét. I1s ont compris que pour gérer un
investissement dans un pays étranger, il faut déléguer a un responsable de ce pays. Le risque
est uniquement dans cette personne. Les Ameéricains font I'inverse, I'individu n'existe pas,
c'est lamachine qui tourne : c'est |e principe technocratique décrit par Galbraith. Les
Allemands sont tres attentifs al'individu : ils vous choisissent, cavatresvite et ils vous
disent : "-Maintenant, c'est a vous. Vous gérez, vous nous donnez un plan, un budget pour
I'année prochaine et on vous testera sur deux ans pour savoir Si Vous avez atteint vos
objectifs." C'est trés intéressant.

Int. : Est-ce que le sensde I'humour vous a servi dans cette expérience ?

D. D.: Oui, maisil y aautre chose. Trés souvent dans mavie, j'ai été confronté a des
situations qui me touchaient tresfort. Jai dével oppé une technique pour me protéger de cela:
tous les matins, quand je pars au bureau, je mets mon costume de scéne, comme un acteur. Je
passe ma journée sur scene, mais quand je rentre chez moi, je redeviens Didier en retirant ce
costume. La seule différence, c'est qu'il n'y a personne pour applaudir ! Came permet de
prendre le recul nécessaire : jemedis: "-tu as bien joué', ou alors "-tu as éé mauvais, qu'est-
ce que tu racontes ? ou vas-tu ?". Cam'a été tres nécessaire pour faire face a cette situation.
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