PRIVATE EQUITY / CLASSEMENTS

CLASSEMENTS
AVOCATS

(Octobre 2019 - Novembre 2020)

Classement des cabinets d'avocats en LBO dont la majorité
des ogera}tl_ons porte sur des entreprises de plus
de 300 millions d'euros

(Les cabinets sont classés par ordre alphabétique au sein de chaque catégorie. Les responsables de
pratique sont indiqués en gras).

% %k k k

Latham & Watkins Alexander Benedetti, Denis Criton, Alexander Crosthwaite, Thomas Forschbach,
Gaétan Gianasso, Charles-Antoine Guelluy, Olivier du Mottay

Weil, Gotschal & Manges David Aknin, Benjamin de Blegiers, Jean Beauchataud, Frédéric Cazals,

Alexandre Duguay, Emmanuelle Henry

Bredin Prat Olivier Assant, Florence Haas, Barthélémy Courteault, Patrick Dziewolski,
Clémence Fallet, Benjamin Kanovitch, Sébastien Prat, Adrien Simon

Freshfields Buckhaus Deringer Nicolas Barberis, Guy Benda, Yann Gozal, Alan Mason, Florent Mazeron,
Guillemette Burgala, Stéphanie Corbiére, Fabrice Grillo, Laurent Mabilat

White & Case Saam Golshani, Hugues Mathez, Vincent Morin, Franck De Vita, Alexis Hojabr,
Francois Leloup, Nathalie Négre-Eveillard, Guilaume Vallat, Guilaume Vitrich

Willkie Farr & Gallagher Thomas Binet', Grégory De Saxcé, Eduardo Fernandez, Grégoire Finance,

Gabriel Flandin, Christophe Garaud, Cédric Hajage, Paul Lombard

Allen & Overy Marc Castagnéde, Romy Richter, Jean-Christophe David, Adrian Mellor

Baker McKenzie Matthieu Grollemund, Héléne Parent

Clifford Chance Fabrice Cohen, Marianne Pezant, Thierry Arachtingi, Gilles Lebreton,
Emmanuel Mimin, Laurent Schoenstein, Daniel Zerbib

Linklaters Fabrice de la Morandiére, Bruno Derieux, Cyril Abtan, Kathryn Merryfield,

Pierre Thomet

Cleary Gottlieb Charles Masson, Pierre-Yves Chabert, Fabrice Baumgartner, Valérie Lemaitre
Gide Olivier Diaz, Charles de Reals, Antoine de la Gatinais
Shearman & Sterling Guillaume Isautier, Nicolas Bombrun, Niels Dejean, Pierre-Nicolas Ferrand,

Thomas Philippe

|

Jones Day David Swinburne

Sullivan & Cromwell Gauthier Blanluet, Nicolas de Boynes, Olivier de Vilmorin, William Torchiana

1. En provenance de Gide, Thomas Binet a rejoint Willkie, Farr & Gallagher en mars 2020.
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PRIVATE EQUITY / CLASSEMENTS

Classement des cabinets d’'avocats en LBO dont la majorité des
opérations porte sur des entreprises de 50 a 300 millions d'euros

(Les cabinets sont classés par ordre alphabétique au sein de chaque catégorie. Les responsables de
pratique sont indiqués en gras).

* %k %k &k

DLA Piper Xavier Norlain, Jeremy Scemama, Simon Charbit, Sarmad Haidar, Matthieu Lampel,
Maud Manon, Laurence Masseran

Goodwin Maxence Bloch, Christophe Digoy, Thomas Dupont-Sentilles, Benjamin Gargon,
Jérome Jouhanneaud, Thomas Maitrejean, William Robert

' Hogan Lovells Stéphane Huten, Xavier Doumen

Mayer Brown Guillaume Kuperfils, Olivier Aubouin, Elies Gautier', Emily Pennec, Hadrien Schlumberger

Paul Hastings Olivier Deren, Edith Boucaya, Arthur de Baudry d'Asson, Charles Cardon, Sébastien Crepy,
Guillaume Kellner, Etienne Mathey, Alexis Terray, Olivier Vermeulen

* % %

AyacheSalama Bernard Ayache, David Ayache, Sandrine Benaroya, Gwenaélle de Kerviler, Alain Levy,
Marie Pouget, Olivier Tordjman, Grégoire Zeitoun

De Pardieu Brocas Maffei Jean-Francois Pourdieu, Christophe Gaillard, Sébastien Boullier de Branche, Cédric Chanas,

Corentin Coatalem, Yannick Le Gall, Magali Masson, Guillaume Touttée
McDermott Will & Emery Grégoire Andrieux, Henri Pieyre de Mandiargues, Carole Degonse, Diana Hund, Fabrice Piollet

 August Debouzy Julien Aucomte, Julien Wagmann, Philippe Lorentz, Xavier Rohmer
Dechert Francois Hellot, Privat Vigand, Sabina Comis, Cyril Fiat, Anne-Charlotte Riviere
LL.Berg Olivier Abergel, Julien Carrascosa, Gaélle Quillivic
NH Law (ex-Nabarro & Hinge) | Jonathan Nabarro, Jennifer Hinge, David Lussigny
Sekri Valentin Zerrouk Franck Sekri, Pierre-Emmanuel Chevalier, Géraud de Franclieu
Winston & Strawn Nicola Di Giovanni, Jean-Patrice Labautiére, Gilles Bigot

*

Desfilis Philippe Rosenpick, Guillaume Giuliani, Isabelle Buffard-Bastide, Frédéric Pinet,
David Malamed, Frédéric Bosc

Franklin Yam Atallah, Alexandre Marque, Lionel Lesur

Hoche Avocats Jean-Luc Blein, Didier Fornoni, Grene Lahreche, Marie Peyréga

Proffit Chantrier Avocats? Julien Proffit

PwC Société d'Avocats Jérome Gertler, Yannick Olivier, Thomas Bortoli, Jacques Darbois, Isabelle de La Gorce,
Valérie Fluck, Eric Hickel, Suzie Maillot, Guillaume Morineaux, Jean-Paul Rispail

Reed Smith Marc Fredj, Guilain Hippolyte, Caroline Ledoux?, Isabelle MacElhone

Shearman & Sterling Guillaume Isautier, Nicolas Bombrun, Niels Dejean, Pierre-Nicolas Ferrand, Thomas Philippe

Simmons & Simmons Jérome Patenotte

Veil Jourde Laurent Jobert, Géraud Saint Guilhem, Hervé Pillard

1. En provenance de Weil, Gotschal & Manges, Elies Gautier a rejoint Mayer Brown en janvier 2020.
2. Proffit Chantrier Avocats integre le cabinet Allium a compter du 1¢" janvier 2021
3. En provenance K&L Gates, Caroline Ledoux a rejoint Reed Smith en mai 2020.
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PRIVATE EQUITY / CLASSEMENTS

Classement des cabinets d'avocats en capital développement et
en LBO dont la majorité des opérations porte sur des entreprises

de moins de 50 millions d’'euros

(Les cabinets sont classés par ordre alphabétique au sein de chaque catégorie. Les responsables de

pratique sont indiqués en gras).

* % Kk k Kk

HPML

Aurélie Bonsch, Thomas Hermetet, Nada Sbai

Lamartine Conseil

Olivier Renault, Maxime Dequesne, Thierry Filippi, Sophie Gsell, Dominique Hyde,
Gary Lévy, Vincent Libaud, Fabien Mauvais, Clyve Monfredo, Bintou Niang,
Maryline Pic-Dehongher, Stéphane Rodriguez, Cédric Sapede

* % %k Kk

Degroux Brugére

Augustin Fleytoux, Jérémie Swiecznik, Philippe Delattre

Lamy Lexel Alexandre Bideau, Arnaud Lafarge, Frédéric Dupont, Michel Masoéro,
Vincent Medail, Jéréme Saleur
Villechenon Isabelle Burel-Blasoni, Morgan Hunault-Berret, Alexander Kotopoulis,

Arnaud Levasseur, Francis Pinot De Villechenon, Gilles Roux, Tristan Segonds,
Erwan Tostivint

* % K

Apollo

Isabelle Horvilleur-Bars, Guillaume de Ternay, Florence Savouré

Bird & Bird

Emmanuelle Porte, Bertrand Lévy, Gildas Louvel, David Malcoiffe

Cohen Amir-Aslani

David Amiach, Gérard Cohen, Karine Fitau, Ardavan Amir-Aslani

Delsol Avocats

Henri-Louis Delsol, Jean-Philippe Delsol, Philippe Dumez, Pierre Gougé,
Emmanuel Kaeppelin, Philippe Malikian, Amaury Nardone

DS Avocats

Arnaud Langlais, Bernard Tézé, Benoit Charriere-Bournazel, Arnauld Achard,
Arnaud Burg, Claire Champion, Jérdme Lombard-Platet, Lubomir Roglev,
Paul-Antoine Saint-German, Marie Trécan, Thibaud Forbin'.

Eversheds Sutherland

Sébastien Pontillo, Sophie Perus

Fidal

Guillaume Ansaloni, Sabrina Bol, Geoffrey Burrows, Isabelle Cornu, Bertrand
Ducoin, Christian Fournier, Olivier Josset, Anne Kerbrat-Frechette, Cédric Leroyer,
Mathieu Luciani, Anne Méhu, Charlette Mercier, Stéphanie Prudhon,

Frédéric Tardivel, Raphael Teyssot

Joffe & Associés

Virginie Belle, Aymeric Dégremont, Christophe Joffe, Thomas Saltiel,
Romain Soiron

Latournerie Wolfrom Avocats

Christian Wolfrom, Pierre Lafarge, Caroline Basdevant-Soulié, Thibaut Kazémi,
Hervé Castelnau

LPA-CGR Avocats

Raphaél Chantelot, Julie Cittadini, Frédéric Bailly, Stéphane Erard, Bertrand Galvez,
Philippe Raybaud, Florence Trognon-Dumain, Nicolas Vanderchmitt

Nova Partners

Vanessa Alvarez, Magali Floris, Julien Imhoff, Olivier Nett,
Loic-Emmanuel Pellegrino

Reinhart Marville Torre

Laurent Marville, Pierre-Menno de Girard, Philippe Torre, Laurent Cavallier

UGGC Avocats

Charles-Emmanuel Prieur, Yves Mondellini, Julien Mayeras, David Gordon-Krief

Volt Associés

Lucas d'Orgeval, Emmanuel Vergnaud, Stéphane Letranchant, Alexis Rapp?,
Alexandre Tron
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Almain

Cécile Davanne-Mortreux, Edgard Nguyen

Bignon Lebray

Edouard Waels, Thomas Buffin, Alexandre Ghesquiére, Jacques Goyet,
Neil Robertson, Alban Van De Vyver

Chammas & Marcheteau

Lola Chammas, Denis Marcheteau, Camille Hurel, Nicolas Lecocq,
Pierre-Louis Sevegrand

Coblence Avocats

Ludovic Doreés, Alexandre Brugiére, Pierre-Antoine Dubecq, Marion Fabre

D'Ornano & Co

Raphaélle d'Ornano, Nicolas Bayle, Yann Auregan

Gaftarnik Lévi Le Douarin

Mickaél Lévi

Gate Avocats

Arnaud Larrousse, Julien Mougel, Julien Augais, Timothée Giard, Louise-Marie Guillet

Ginestié Magellan Paley-Vincent

Philippe Ginestié, Yves Ardaillou, Francois Devedjian, Pierre Mudet

GCA

Alexandre Gaudin, Damien Canali, Héléne Chardin

Gowling WLG

Barbara Jouffa, Patrick Mousset?, Emilie Renaud?®

Kalliopé

Tanguy d'Everlange, Rodolphe Cavroy

Kramer Levin

Alexandre Omaggio®*, Dana Anagnostou, Hubert de Vauplane

Lawways

Hortense Rouvier

Lerins & BCW

Laurent Julienne, Mathilde Croze, Cédric Vincent®

Levine Keszler

Serge Levine, Nicolas de Courtivron, Aude Manzo-Keszler

Piotraut Giné Avocats

Raphaél Piotraut, Francois Giné, Arnaud Viard®

Stephenson Harwood

Guillaume Briant, Yann Beckers, Tiana Rambatomanga

Valther Avocats

Velin Valev, Bruno Fiacre, Idris Hebbat’, Marie Kanellopoulos

BerryLaw

Delphine Bariani, Stéphanie Despez, Pierre Bouley

EY Société d’'Avocats

Jean-Christophe Sabourin, Geneviéve Beucherie, Béatrice Delabre, Johan Gaulin,
Didier Laresche, Alex Larue, Virginie Lefebvre-Dutilleul, Gérard Leonil,
Benoit Losfeld, Bernard Martinier, Frédéric Reliquet, Philippe Vailhen

Karman Associés

Francois Brocard, Carine Rohou-Borsello

Neptune

David Sitruk, Patrick Douin

Orsay Avocats

Samira Friggeri, Frédéric Lerner

Vaughan Avocats

Marie-Hélene Jan, Lionel Agossou, Bruno De Laportaliére, Isabelle Gommé®

1. Thibaut Forbin a rejoint le cabinet en septembre 2020.

2. En provenance de de Pardieu Brocas Maffei, Alexis Rapp a rejoint le cabinet en octobre 2020.
3. En provenance de Stephenson Harwood, Patrick Mousset a rejoint le cabinet en mai 2020. En provenance de

Lamartine Conseil, Emilie Renaud a rejoint le cabinet en septembre 2020.

4. En provenance de FTPA, Alexandre Omaggio a rejoint le cabinet en juillet 2020.

5. Cédric Vincent a rejoint Reworld Media en tant que directeur juridique en mars 2020.

6. En provenance d’Archers, Arnaud Viard a rejoint PGA en janvier 2020.

7. En provenance de PwC Société d'Avocats, Idris Hebbat a rejoint le cabinet en novembre 2019.
8. En provenance de G&B Associés, Isabelle Gommé a rejoint le cabinet en janvier 2020.
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PRIVATE EQUITY / CLASSEMENTS

Classement des cabinets d’avocats spécialisés en capital-innovation

(Les cabinets sont classés par ordre alphabétique au sein de chaque catégorie. Les responsables de pratique

sont indiqués en gras).
* % %k &k

Gide

Pierre Karpik, David-James Sebag

Jones Day

Renaud Bonnet, Charles Gavoty, Jean-Gabriel Griboul, Geoffroy Pineau-Valencienne

Villechenon

Isabelle Burel-Blasoni, Morgan Hunault-Berret, Alexander Kotopoulis,
Arnaud Levasseur, Francis Pinot De Villechenon, Gilles Roux, Tristan Segonds,
Erwan Tostivint

* %k k

Chammas & Marcheteau

Lola Chammas, Denis Marcheteau, Camille Hurel, Nicolas Lecocq

Dechert

Francois Hellot, Anne-Charlotte Riviére

EY Ventury Avocats

Nicolas Ivaldi, Fabrice Salvatico

Joffe & Associés

Virginie Belle, Aymeric Dégremont, Christophe Joffe, Thomas Saltiel,
Romain Soiron

* % %
August Debouzy

Julien Aucomte, Julien Wagmann, Philippe Lorentz, Xavier Rohmer

Baker McKenzie

Matthieu Grollemund, Hélene Parent

Bignon Lebray

Edouard Waels, Thomas Buffin, Alexandre Ghesquiére, Jacques Goyet,
Neil Robertson, Alban Van De Vyver

Bird & Bird

Emmanuelle Porte, Bertrand Lévy, Gildas Louvel, David Malcoiffe

Goodwin

Thomas Dupont-Sentilles, Jérome Jouhanneaud, Benjamin Garcon, William Robert

Karman Associés

Francois Brocard, Carine Rohou-Borsello

McDermott Will & Emery

Grégoire Andrieux, Diana Hund, Anthony Parronneau, Fabrice Piollet,
Emmanuelle Trombe

Neptune

David Sitruk, Patrick Douin

PwC Société d'Avocats

Jacques Darbois, Thomas Bortoli, Suzie Maillot

*

Degroux Brugére

Jérémie Swiecznik, Augustin Fleytoux, Philippe Delattre

D'Ornano & Co

Raphaélle d'Ornano, Nicolas Bayle, Yann Auregan

DS Avocats

Arnaud Langlais, Bernard Tézé, Benoit Charriere-Bournazel, Arnauld Achard,
Arnaud Burg, Claire Champion, Jéréme Lombard-Platet, Lubomir Rogley,
Paul-Antoine Saint-German, Marie Trécan, Thibaud Forbin

Eversheds Sutherland

Sébastien Pontillo, Catherine Detalle

Fidal

Guillaume Ansaloni, Sabrina Bol, Geoffrey Burrows, Bertrand Ducoin, Olivier Josset,
Anne Kerbrat-Frechette, Cédric Leroyer, Charlette Mercier, Laurent Simonneau,
Jonathan Signoret

Gate Avocats

Arnaud Larrousse, Julien Mougel, Julien Augais, Timothée Giard,
Louise-Marie Guillet

Gowling WLG Barbara Jouffa, Patrick Mousset, Emilie Renaud
Harlay Avocats Marie-Laure de Cordovez, Olivier Cognard, Thibault Chareton
HPML Aurélie Bonsch, Thomas Hermetet, Nada Sbai

Lerins & BCW

Laurent Julienne, Mathilde Croze, Cédric Vincent'

Nova Partners

Vanessa Alvarez, Magali Floris, Julien Imhoff, Olivier Nett,
Loic-Emmanuel Pellegrino

Osborne Clarke

David Haccoun, Catherine Olive, Stéphanie Delage

UGGC Avocats

Charles-Emmanuel Prieur, Julien Mayeras, Yves Mondellini

Walter Billet

Fabien Billet
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Coblence Avocats

Ludovic Dorés, Alexandre Brugiére, Pierre-Antoine Dubecq, Marion Fabre

Delsol Avocats

Henri-Louis Delsol, Jean-Philippe Delsol, Philippe Dumez, Pierre Gougé, Emmanuel
Kaeppelin, Philippe Malikian, Amaury Nardone

De Pardieu Brocas Maffei

Jean-Francois Pourdieu, Cédric Chanas, Magali Masson

EY Société d'Avocats

Jean-Christophe Sabourin, Genevieve Beucherie, Béatrice Delabre, Johan Gaulin,
Didier Laresche, Alex Larue, Virginie Lefebvre-Dutilleul, Gérard Leonil,
Benoit Losfeld, Bernard Martinier, Frédéric Reliquet, Philippe Vailhen

Hogan Lovells

Stéphane Huten, Xavier Doumen

Kalliopé

Tanguy d'Everlange, Rodolphe Cavroy

Latournerie Wolfrom Avocats

Christian Wolfrom, Pierre Lafarge, Caroline Basdevant-Soulié, Thibaut Kazémi,
Hervé Castelnau

LPA-CGR Avocats

Raphaél Chantelot, Julie Cittadini, Frédéric Bailly, Stéphane Erard, Bertrand Galvez,
Philippe Raybaud, Florence Trognon-Dumain, Nicolas Vanderchmitt

NH Law (ex-Nabarro & Hinge)

Jonathan Nabarro, Jennifer Hinge, David Lussigny

Orsay Avocats

Samira Friggeri, Frédéric Lerner

Reed Smith

Marc Fredj, Guilain Hippolyte, Caroline Ledou, Isabelle MacElhone

Valther Avocats

Velin Valev, Bruno Fiacre, Idris Hebbat, Marie Kanellopoulos

Vaughan Avocats

Marie-Hélene Jan, Lionel Agossou, Bruno De Laportaliére, Isabelle Gommé

Volt Associés

Lucas d'Orgeval, Emmanuel Vergnaud, Stéphane Letranchant, Alexandre Tron

Veil Jourde

Laurent Jobert, Géraud Saint Guilhem, Francois de Navailles, Hervé Pillard

1. Cédric Vincent a rejoint Reworld Media en tant que directeur juridique en mars 2020.
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Le private equity plutot
«Covid-proof» en 2020

Malgré I'effet coup de frein qui a accompagné I'éclatement de la crise
sanitaire dans les premiéres semaines des mois de mars et d’avril, les fonds
ont toujours les poches suffisamment profondes pour investir notamment
dans le non-coté qui remporte tous les suffrages. Les processus d’'enchéres
ont redémarré et la compétition autour de beaux actifs résilients a la
Covid-19 (santé, digital, infrastructures, etc.) est repartie de plus belle.
Mais le chemin reste étroit avec des valorisations teintées «d’Ebitdac»
(Ebitda Covid-19) et les risques sont nombreux dans un secteur économique
maintenu artificiellement sous oxygéne par les PGE et autres mesures de

soutien gouvernementales.

ans un contexte mouvementé, le marché du capital-
Dinvestissement s’est montré résilient comme atteste

I'étude réalisée par Francelnvest et Grant Thornton
sur Pactivité des investisseurs au premier semestre 2020.
Pres de 7,7 milliards d’euros ont été investis dans 1 050 entre-
prises sur cette période. Sile fléchissement (1 %) des montants
Investis est tres léger par rapport a 2019 (7,8 milliards
d’euros), le nombre d’entreprises ayant attiré ces capitaux
a baissé de 11 % (1 180 entreprises en 2019). En termes
de levées de fonds, on remarque une hausse des souscrip-
tions de la part des compagnies d’assurance, des personnes
physiques et family oftices, ainsi que des banques. Signe
quiil faut aller chercher la croissance en dehors de nos
frontiéres en multipliant les build-up notamment, 30 % des
montants 'ont été hors de France, méme si les trois quarts
des entreprises accompagnées au premier semestre sont
basées dans 'Hexagone.
Autre observation faite par Francelnvest et Grant
Thornton :le nombre de cessions a diminué sur le premier
semestre et la part des rachats opérés par des industriels a
augmenté. Cela démontre que certaines sociétés doivent
parfois trouver plus rassurant de rejoindre un environne-
ment corporate ou bien que les industriels sont préts a
mettre plus d’argent sur la table pour remporter des actifs
stratégiques pour leur croissance. Selon un des cabinets
participant a notre classement, méme si les fonds étrangers
viennent de plus en plus investir en France, les entreprises
qui pourraient les intéresser ne sont pas si nombreuses et
risquent de diminuer compte tenu de 'aggravation de la
crise. La quasi-totalité des sociétés de gestion ont d’ailleurs
di mettre en place des plans d’action pour soutenir leurs
entreprises en portefeuille, que ce soit en termes de mana-

gement ou de refinancement. Les contrats d’acquisition et
de financement ont aussi eu tendance a intégrer plus de
mécanismes tels que des MAC clauses, des earn-outs et des
clauses d’ajustement de prix, en lieu et place de la «locked
box» qui était devenue peu ou prou la norme dans la vaste
majorité des opérations de private equity.

Concernant les valorisations, sujet 6 combien épineux
mais central, la difficulté actuelle des investisseurs dans
I'analyse des dossiers, comme le reléve un avocat de notre
classement, est de déterminer, au vu des résultats des cibles,
si les difficultés sont essentiellement conjoncturelles ou
si elles relevent de problématiques plus structurelles. Les
cibles pour lesquelles il sera possible d’établir qu’elles ne
connaissent pas d’autres problémes que ceux éventuelle-
ment liés a la conjoncture devraient rapidement tirer leur
épingle du jeu, avec des marges de négociation impor-
tantes, ce qui devrait leur permettre d’augmenter leur prix
de cession et de négocier des opérations sans garanties. Sur
cette base, quels pronostics peut-on se risquer a tenter ?
Sans doute, comme le souligne fort justement un cabinet
actif sur le segment du midcap, faut-il s’attendre a ce que
les prochains mois dessinent une dichotomie du marché du
LBO avec, d’une part, des actifs de haute qualité toujours
hautement valorisés dans des secteurs clés comme la santé
ou les technologies et, d’autre part, des actifs en difficulté
(tourisme, transport aérien, divertissement, hotellerie), qui
s'inscrivent davantage dans un schéma de restructuring.

Des capital-risqueurs qui s’interrogent

mais avancent

Le capital-innovation résiste bien également avec
865 millions d’euros investis dans 474 entreprises au
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premier semestre contre 996 millions d’euros dans 496
entreprises sur la méme période en 2019, certains secteurs
comme la fintech, la santé ou l'alimentaire étant moins
impactés que d’autres plus touchés par les retombées
économiques de la crise sanitaire. Comme le note par
ailleurs un des cabinets interrogés pour ce classement, le
confinement a retardé un certain nombre de dossiers de
venture, du fait de I'absence de rendez-vous physiques qui
sont importants pour les capital-risqueurs pour évaluer la
personnalité des fondateurs. Les fonds peuvent faire preuve
pour certains d’entre eux d’une forme d’attentisme et de
frilosité, reléve un observateur du marché, tandis qu'un
autre parie sur I'optimisme intrinséque des acteurs de ce
marché qui dispose a ce titre d’une forte capacité de résis-
tance a la crise et d’une belle aptitude au rebond. Reste
que loctroi des PGE a quelque peu faussé 'appréciation
des besoins immeédiats des start-up qui, pour certaines, ont
été contraintes de décaler leur levée. Confiants, nombre de
cabinets de la place parient néanmoins sur une accélération
dans les prochains mois afin de rattraper le retard pris sur
les opérations et le déploiement des capitaux.

Le segment du large cap a encore vu de belles opérations
se faire notamment dans la santé, ’alimentaire ou ’éduca-
tion pour ne citer que quelques exemples. En novembre,
le fonds européen PAI Partners a ainsi annoncé sa prise de
participation majoritaire au capital d’Euro Ethnic Foods
(450 millions de chiffre d’affaires annuel), actionnaire des
rayons épicerie de I'enseigne Grand Frais aux cOtés de Léo
et Patrick Bahadourian. Grand Frais compte 240 points
de vente et son volume d’affaires s’est élevé a 2,4 milliards
d’euros en 2019. Quelques mois auparavant, ¢’est Galileo
Global Education, groupe international présent dans I’en-
seignement supérieur (ESG Ecole de Commerce, Cifacom,
[ESA, Cours Florent, Strate, etc.) qui avait fait les gros titres
de la presse quand son actionnaire majoritaire, Providence
Equity Partners, était entré en négociations exclusives en
vue de la recomposition du tour de table autour d’'un
consortium d’investisseurs incluant CPPIB, Montagu,
Téthys Invest et Bpifrance, le tout valorisant Galileo a plus
de 2 milliards d’euros.

Des mouvements concentrés sur le smid-cap

Coté cabinets d’avocats, c’est sans doute sur la tranche des
deals 50-300 millions d’euros et moins de 50 millions d’euros
que l'on a pu observer le plus de changement de boutiques
et de recrutements significatifs sur la période couverte
par notre classement (octobre 2019-novembre 2020).
Autre évolution a noter dans la vie des cabinets pari-
siens : le lancement de Nabarro Béraud Avocats apres
le départ en octobre 2020 de Jonathan Nabarro, un des
fondateurs de Nabarro & Hinge, qui se rebaptise NH Law

PRIVATE EQUITY / CLASSEMENTS

a cette occasion. Hoche Avocats dont un client loue
la fiabilité et la relation de long terme» a recruté Edith
Boucaya en provenance de Paul Hastings pour renforcer
son pole M&A/Private equity en novembre de cette
année, quelques mois aprés avoir intégré Jérome Mas en
provenance de De Pardieu Brocas Maftei au sein de son
département fiscal. En mai, Gowling WLG a accueilli
Patrick Mousset au sujet duquel des clients disent que ses
ssolides références en M&A et en montage de partenariats
avec des fonds d’investissement ont constitué des criteres
déterminants dans leur choix de le retenir lui et le cabinet
pour les accompagner dans la négociation avec des fonds
d’investissement en vue de sélectionner un partenaire de
long terme». En septembre, c’est Emilie Renaud, précé-
demment associée chez Lamartine Conseil spécialisée en
fiscal, qui a également rejoint le cabinet. De son c6té, PwC
Société d’Avocats a enregistré le départ en novembre de
Jérome Gertler qui espere bientot «rejoindre une structure
qui mériterait certainement d’apparaitre dans nos classe-
ments». Suspens donc.
Enfin, parmi les cabinets opérant plus fréquemment sur
des deals d’une valeur inférieure a 50 millions d’euros, on
note le départ de CédricVincent, ex-associé chez Lerins &
BCW nommé directeur juridique de Reworld Media en
juin. En janvier 2020, le fiscaliste Arnaud Viard, précédem-
ment associé chez Archers, a intégré le cabinet Piotraut
Giné Avocats (PGA) en qualité d’associé. En provenance
de G&B Associés, Isabelle Gommeé, qui intervient prin-
cipalement en corporate, droit des affaires et droit social,
a rejoint a la méme période Vaughan Avocats dont un
client apprécie la «qualité du contact avec les équipes». H
Emmanuelle Serrano

Méthodologie de classement propre au LBO

En matiere de LBO, le classement des cabinets

a été divisé en trois tableaux correspondant aux
principaux segments de valeurs d’entreprise. Les
cabinets sont classés dans un seul tableau mais cela
n’implique pas que certaines équipes n’ont pas de
pratique sur les autres segments de valeur. Le classe-
ment porte sur le segment du LBO sur lequel les
cabinets ont effectué la majorité de leurs opérations
ou se sont particulierement illustrés sur la période
considérée.
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Classement des cabinets d’avocats conseils des managers
dans les opérations de LBO

(Les cabinets sont classés par ordre alphabétique au sein de chaque catégorie. Les responsables
de pratique sont indiqués en gras)

Jeausserand Audouard

Erwan Bordet, Alexandre Dejardin, Tristan Audouard, Jérémie Jeausserand

* %k kK

McDermott Will & Emery

Henri Pieyre de Mandiargues, Carole Degonse

Opleo Avocats

Pierre-Olivier Bernard, Antoine Degorce, Aude Chartier, Thomas Fitte, Sandrine Gardel

Scotto Partners

Lionel Scotto le Massese, Isabelle Cheradame, Claire Revol-Renié, Adrien Badelon, Jéréme
Commercon

* %k

Claris Avocats

Jean-Pascal Amoros, Marie-Isabelle Levesque, Manfred Noé

Desfilis Philippe Rosenpick, Guillaume Giuliani, Isabelle Buffard-Bastide, Frédéric Pinet, David
Malamed, Frédéric Bosc

Gide Jean-Francois Louit, Caroline Lan

Lamy Lexel Alexandre Bideau, Arnaud Lafarge, Frédéric Dupont, Michel Masoéro, Vincent Medail, Jérome

Saleur

* %

AyacheSalama

Bernard Ayache, David Ayache, Sandrine Benaroya, Gwenaélle de Kerviler, Alain Levy,
Marie Pouget, Olivier Tordjman, Grégoire Zeitoun

Coblence Avocats

Ludovic Dores, Alexandre Brugiére, Pierre-Antoine Dubecq, Marion Fabre

GCA

Alexandre Gaudin, Damien Canali, Héleéne Chardin

Gowling WLG

Patrick Mousset’

Lamartine Conseil

Olivier Renault, Maxime Dequesne, Thierry Filippi, Sophie Gsell, Dominique Hyde, Gary
Lévy, Vincent Libaud, Fabien Mauvais, Clyve Monfredo, Bintou Niang, Maryline Pic-
Dehongher, Stéphane Rodriguez, Cédric Sapede

LPA-CGR Avocats

Raphaél Chantelot, Julie Cittadini, Frédéric Bailly, Stéphane Erard, Bertrand Galvez, Philippe
Raybaud, Mathieu Selva-Roudon, Florence Trognon-Dumain, Nicolas Vanderchmitt

Mayer Brown

Laurent Borey, Christopher Lalloz, Guillaume Kuperfils, Olivier Aubouin

Nova Partners

Vanessa Alvarez, Magali Floris, Julien Imhoff, Agnés Lieutier, Olivier Nett, Loic-Emmanuel
Pellegrino

Paul Hastings

Olivier Deren, Edith Boucaya, Arthur de Baudry d'Asson, Charles Cardon, Sébastien Crepy,
Guillaume Kellner, Bruno Leroy, Etienne Mathey, Alexis Terray, Allard de Waal
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August Debouzy Julien Aucomte, Julien Wagmann, Philippe Lorentz, Xavier Rohmer

Delsol Avocats Henri-Louis Delsol, Jean-Philippe Delsol, Philippe Dumez, Pierre Gougé, Emmanuel
Kaeppelin, Philippe Malikian, Amaury Nardone

De Pardieu Brocas Maffei | Jean-Francois Pourdieu, Anne-Laure Drouet, Priscilla Van den Perre, Cédric Chanas,
Magali Masson, Guillaume Touttée

Fidal Guillaume Ansaloni, Sabrina Bol, Geoffrey Burrows, Isabelle Cornu, Bertrand Ducoin,
Christian Fournier, Olivier Josset, Anne Kerbrat-Frechette, Cédric Leroyer, Mathieu Luciani,
Anne Méhu, Charlette Mercier, Stéphanie Prudhon, Frédéric Tardivel, Raphaél Teyssot

Ginestié Magellan Paley- | Francois Devedjian, Pierre Mudet

Vincent

GCA Alexandre Gaudin, Damien Canali, Héléene Chardin

Hoche Avocats Jean-Luc Blein, Didier Fornoni, Grene Lahreche, Marie Peyréga

Hogan Lovells Stéphane Huten, Xavier Doumen

Joffe & Associés Virginie Belle, Aymeric Dégremont, Christophe Joffe, Thomas Saltiel, Romain Soiron

Lawways Hortense Rouvier

Lerins & BCW Laurent Julienne

Levine Keszler Serge Levine, Nicolas de Courtivron

Piotraut Giné Avocats Raphaél Piotraut, Francois Giné, Arnaud Viard?

Stephenson Harwood Guillaume Briant, Olivier Couraud

Valther Avocats Velin Valev, Bruno Fiacre, Idris Hebbat, Marie Kanellopoulos

Vaughan Avocats Marie-Hélene Jan, Lionel Agossou, Bruno De Laportaliére, Isabelle Gommé

Veil Jourde Laurent Jobert, Géraud Saint Guilhem, Francois de Navailles

Volt Associés Lucas d'Orgeval, Emmanuel Vergnaud, Stéphane Letranchant

1. En provenance de Stephenson Harwood, Patrick Mousset a rejoint le cabinet en mai 2020.
2. En provenance d’Archers, Arnaud Viard a rejoint PGA en janvier 2020.
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Management packages : I'heure
de la renégociation a sonné !

Les business plans des entreprises ont été secoués par le repli d’activité

et les difficultés économiques générées par la Covid-19. Des rounds de
renégociation de management package sont donc a prévoir entre fonds

et managers pour intégrer cette nouvelle donne dans leurs accords,

sachant qu’il y aura deux cas a traiter : d'une part, les restructurations de
packages dans des groupes confrontés a des difficultés financiéres plus ou
moins importantes et d'autre part, des négociations de packages dans des
opérations de LBO dans des secteurs convoités ou épargnés par la crise et se
faisant sur des multiples de valorisation trés élevés.

out comme celui des LBO, le marché des manage-
T ment packages («manpack») a connu un ralentisse-

ment certain au premier semestre 2020 lié a la crise
sanitaire et aux mesures de confinement. Un moment
de sidération passager qui a quand méme poussé certains
managers a se demander s’il était raisonnable d’investir dans
les conditions définies antérieurement, alors méme que la
situation financiere de 'entreprise allait étre durablement
impactée par la crise et qu’il deviendrait plus compliqué de
délivrer les performances attendues. Sans parler de la diffi-
culté de modifier des instruments émis dans le cadre d’un
accord existant. Par ailleurs, comme le soulignait Jéréme
Patenotte, associé chez Simmons & Simmons, dans une
récente analyse publiée dans notre lettre du 2 septembre,
«contrairement aux évolutions législatives ou réglemen-
taires survenues dans la derniére décennie, qui ont permis la
stabilisation du régime juridique et surtout fiscal des outils
d’intéressement au capital des salariés ou des gestionnaires
de fonds, celui des management packages de dirigeants de
LBO reste un secteur orphelin et suspect».

Assurer des build-up sans anicroches

dans un contexte tendu

Les aléas économiques liés aux répercussions de la pandémie
ont de fait entrainé avec eux une distorsion entre les sociétés
les plus exposées et celles ayant démontré leur résilience
dans ce contexte d’incertitude. Comme le reléve un obser-
vateur du marché ayant répondu a notre questionnaire, les
sociétés les plus durement touchées et leurs actionnaires
ont plus que jamais besoin d’un management de qualité,
motivé a atteindre des objectifs parfois moins ambitieux que

précédemment mais réalistes au regard de leur marché. Les
entreprises les plus résilientes souhaitent ainsi maximiser
leurs atouts en profitant de cette période pour consolider
leur marché par de la croissance externe via des build-up,
ce qui nécessite de réussir la phase d’intégration, tache
moins ardue quand le management des cibles est fidélisé.
Ces entreprises peuvent aussi souhaiter lever de nouveaux
fonds pour disposer des moyens de leurs ambitions, auquel
cas les investisseurs font en sorte que les managers en poste
partagent leur volonté de rentabiliser ces investissements.
Pour toutes ces raisons, la plupart des cabinets interrogés
pour notre classement tablent sur une reprise progressive
de l'activité dans ce domaine au cours des prochains mois.

Pendant ce temps, les cabinets continuent de renouveler ou
d’étofter leurs équipes dédiées a ces sujets. En décembre 2020,
Carole Degonse a quitté McDermott Will & Emery pour
rejoindre chez Jeausserand Audouard I'équipe dédiée
a I'accompagnement des dirigeants dans les opérations de
LBO et animée par Alexandre Dejardin, Erwan Bordet et
Elodie Cavazza. Elle a derniérement accompagné le mana-
gement de Sogetrel, spécialiste des réseaux de télécoms,
dans le cadre d'un LBO sponsorless (valorisation de pres
de 300 millions d’euros) et de Geodesial, acteur francais
de Tl'ingénierie géomatique et de 'aménagement urbain
entre autres dans le cadre d’'un LBO avec Keensight Capital
(valorisation d’environ 90 millions d’euros). En février,
Marion Fabre a quitté Chammas & Marcheteau pour inté-
grer en qualité d’associée le cabinet Coblence Avocats
qui présente I'avantage selon un client d’oftrir «toutes les
réponses a nos questions/problématiques» et de faire preuve
d’une «éactivité immédiate». ll Emmanuelle Serrano
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Classement des cabinets d’avocats spécialisés en
structuration de fonds

(Les cabinets sont classés par ordre alphabétique au sein de chaque catégorie. Les responsables
de pratique sont indiqués en gras).

* Kk k ok

Chammas & Marcheteau

Lola Chammas, Christophe Sevennec

Clifford Chance

Xavier Comaills, Alexandre Lagarrigue, Eric Davoudet

Willkie Farr & Gallagher

Nathalie Duguay

* % % %k
DLA Piper

Benjamin Aller, Julien Vandenbussche, Raphaél Béra

Gide

Stéphane Puel, Guillaume Goffin

Joffe & Associés

Olivier Dumas

Jones Day

Florence Moulin

* Kk &

Allen & Overy

Antoine Sarailler, Brice Henry

Dechert

Sabina Comis, Cyril Fiat

Lacourte Raquin Tatar

Damien Luqué

Mayer Brown

Benjamin Homo, Stéphanie Alexandrino, Laurent Borey

Simmons & Simmons

Agnés Rossi

Stephenson Harwood

Tiana Rambatomanga

*

Duhamel

Jérémie Duhamel

Lamy Lexel

Alexandre Bideau, Arnaud Lafarge, Frédéric Dupont, Michel Masoéro,
Vincent Medail, Jérébme Saleur

|

Cleary Gottlieb Charles Masson, Barthélemy Faye

DS Avocats Arnaud Langlais, Bernard Tézé, Benoit Charriere-Bournazel, Arnauld Achard,
Arnaud Burg, Claire Champion, Jéréme Lombard-Platet, Lubomir Rogley,
Paul-Antoine Saint-German, Marie Trécan, Thibaud Forbin’

Kalliopé Rodolphe Cavroy, Tanguy d’Everlange

Gowling WLG Barbara Jouffa, Patrick Mousset

UGGC Avocats Charles-Emmanuel Prieur

Reinhart Marville Torre Laurent Cavallier

1. Thibaut Forbin a rejoint le cabinet en septembre 2020
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Structuration de fonds : le sectoriel
a la cote... et la relance aussi

L'année aura encore été trés active en matiére de levées de fonds malgré la
crise de la Covid-19. De maniére générale, on constate un fort appétit pour
I’écosystéme du private equity et I'émergence de fonds dédiés a des filiéres
en particulier, notamment dans la sphére publique comme le fonds tourisme
durable soutenu par Bpifrance et la Banque des territoires et qui vise a faire
émerger et grandir des projets innovants et a fort ancrage territorial.

n dépit de la crise sanitaire, le marché francais de la
Estructuration de fonds s’est montré trés actif jusqu’a

maintenant. Cette bonne orientation est notam-
ment due au dynamisme des investisseurs institution-
nels treés présents comme Bpifrance, le Fonds européen
d’investissement (FEI), les assureurs et les banques. La
tendance a la sectorisation des thémes d’intervention des
fonds s’est confirmée de méme que celle de la progression
de leur taille. Pour modérer cet enthousiasme, relevons tout
de méme que si les levées sont stables pour les acteurs histo-
riques du marché, notamment ceux qui financent des actifs
réels, quelques incertitudes peuvent planer sur les levées de
fonds des jeunes équipes moins confirmées type «first-time
funds». On note d’ailleurs une certaine concentration des
acteurs qui doivent se montrer plus opportunistes dans leurs
arbitrages et stratégies.
La crise sanitaire liée a la pandémie de Covid-19 a eu par
allleurs pour effet la création de plusieurs fonds de dette
ou de capital-investissement ayant pour objet de soutenir
des entreprises impactées par la crise (secteurs du tourisme
et de la santé). Ainsi, la Fédération francaise de 'assurance
(FFA) a mis en place une charte d’homologation pour ce
type de fonds d’investissement, dans le cadre d’'un engage-
ment des assureurs francais aupres des pouvoirs publics pour
soutenir I'économie francaise affectée par la crise sanitaire.
Cette charte s’inscrit dans le cadre de France Relance, plan
de soutien a 'économie doté de 100 milliards d’euros lancé
en septembre par le gouvernement.

Vers I'émergence de fonds de crypto-actifs

Les contextes du Brexit, de la renégociation de la convention
fiscale franco-luxembourgeoise ou encore des crypto-actifs
avec l'adoption de la loi Pacte (qui permettra aux fonds
professionnels spécialisés, aux organismes de financement

spécialisés et aux fonds professionnels de capital-investisse-
ment d’investir dans des crypto-actifs) feront naturellement
évoluer 'industrie francaise de la gestion d’actifs dans les
prochains mois, releve un spécialiste de la pratique inter-
rogé dans le cadre de ce classement. Le Brexit rend plus
attractifs les fonds d’investissement alternatifs (FIA) déclarés
francais et favorise le recours aux schémas de gestion finan-
ciere déléguée par des sociétés de gestion de portefeuille
francaises aupres d’entités britanniques. La loi Pacte, quant
a elle, a donné la possibilité a certains FIA, notamment ceux
de droit réservés a des investisseurs professionnels, d’investir
dans des crypto-actifs, et en particulier des tokens émis
par des sociétés non cotées lors d'un «nitial coin offering»
(ICO). Cela devrait permettre I'émergence de fonds de
crypto-actifs, frangais voire paneuropéens, ayant pour objet
d’incuber des émetteurs de tokens en investissant au titre
du tour d’amorcage pré-ICO, ce qui constitue une véritable
innovation juridique en matiere de gestion d’actifs.

Coté acteurs, Clifford Chance, Willkie Farr & Galla-
gher, Jones Day, Joffe & Associés et Gide font toujours
partie des leaders, et 'équipe de Lola Chammas et Chris-
tophe Sevennec chez Chammas & Marcheteau décroche
une 5¢ étoile en raison d’une trés belle année, tant sur le
plan du nombre de dossiers, que de leur qualité et diversité.
Dechert a réalisé une belle prise en recrutant Cyril Fiat en
novembre 2019. L'ancien conseiller juridique du fonds de
pension (27 milliards de dollars) de la Banque mondiale a
Washington DC a rejoint le cabinet comme associé a Paris
pour compléter I'équipe fonds d’investissement du cabinet.
A noter chez Gide le départ en retraite d’une spécialiste de
la structuration de fonds (fonds souverains, fonds de pension,
etc.) :Ann Baker. Elle avait fait partie de la cohorte d’associés
de chez Morgan, Lewis & Bockius qui avait rejoint le cabinet
a 'automne 2013. 1 Emmanuelle Serrano
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Une méthodologie transparente
pour |'établissement des classements

Notre méthodologie est le garant de la qualité de nos classements. Nous respectons un ensemble de procédures pour
établir des classements reproduisant fidélement I'état du marché des cabinets d’avocats d’affaires.

C’estavec cette seule méthodologie que I'équipe éditoriale d’Option Droit & Affaires construit la 1égitimité et 'impartialité
de ses classements. Aucune interférence avec d’autres services du groupe Option Finance ne saurait étre envisagée.

La méthodologie d’Option Droit & Affaires se décompose de la maniére suivante :
1. envoi de questionnaires aupres des cabinets d’avocats,

2. entretien avec les équipes spécialisées d’avocats,

3. enquéte aupres des directions juridiques et des clients,

4. vérification des classements par le Cercle Montesquieu.

Envoi des questionnaires aux cabinets d'avocats
Dans un premier temps, I'envoi des questionnaires aux cabinets d’avocats spécialisés en la matiére, nous permet de réunir
les informations a jour les plus précises possibles.

Entretien avec les équipes spécialisées d'avocats

Notre équipe éditoriale contacte chaque équipe spécialisée d’avocats afin d’approfondir les questionnaires pour une
information compléte et nécessaire a I’établissement de classements objectifs. Chaque entretien est organisé pour les seuls
besoins du classement et demeure confidentiel.

Vérification des informations aupres des clients

Nous accordons une attention toute particuliere aux informations collectées aupres des clients des cabinets d’avocats.
Nous entrons donc en contact avec eux pour obtenir leur avis, confidentiel, sur le travail du cabinet avec lequel ils ont
collaboré.

Nous veillons également a recueillir un maximum d’informations objectives sur leur vision du marché des avocats.

Vérification des classements par le Cercle Montesquieu

Le Cercle Montesquieu apporte son soutien a I'élaboration des classements d’Option Droit & Affaires afin de reproduire
le plus fidélement I'état du marché. Apres U'enquéte effectuée par la rédaction, plusieurs directeurs juridiques du Cercle
Montesquieu se réunissent pour vérifier la bonne méthodologie de I'enquéte et confronter leurs points de vue sur
les classements réalisés. Avec ce partenariat, Option Droit & Affaires met au service des directions juridiques un outil leur
permettant de bénéficier d’une source d’informations résolument fiable et indépendante concernant les cabinets d’avocats.
Pour cette édition, nous remercions tout particulierement Hervé Coindreau,responsable investissements directs au sein
de la direction juridique de bpifrance, Jacques Deege, directeur juridique de Lazard Freres.

Classements
Nos classements couvrentla période du 1 septembre 2019 au 1 octobre 2020. Les cabinets d’avocats d’affaires sont classés de
5 étoiles a 1 étoile, 5 étoiles représentant les meilleurs cabinets dans leur domaine de spécialité. Au sein d’'une méme
catégorie, les cabinets sont classés par ordre alphabétique.
Les critéres pris en compte pour I'établissement des classements sont :
¢ Innovation juridique apportée au dossier et assistance au client
* Compétences techniques :
— Qualité de la prestation délivrée
— Diligence
— Implication de I’équipe auprés du client
* Nombre de dossiers traités et croissance de I’activité
* Taille des dossiers traités
* Type de clientéle (fonds d’investissement, banques d’affaires, entreprises...)
¢ Taille et autonomie de 1’équipe
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PRIVATE EQUITY / EXPERTISES

Les consells

EN PRIVATE EQUITY

Une équipe dédiée aux opérations
de capital investissement

Une offre dédiée au capital investissement
et au financement en région

\ )/ Pertinence, innovation, de la stratégie a I'exécution

2 )
5 /
\ g

Pour figurer dans le répertoire des conseils d'Option Droit & Affaires, contactez Gilles Lambert,
éditeur et responsable commercial au 01 53 63 55 56 - Email : gilles.lambert@optionfinance.fr
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