MARCHE GENERAL

LE NON-COTE

VEUT SEDUIRE
]\ASSUBANCE E

SERVICES
FINANCIERS

CGP : UN SECTEUR
SOUS LE FEU 1
DES PROJECTEURS
DU PRIVATE EQUITY *

REGION

MOUVEMENTS
DE FONDS EN AURA

EVENEMENT

LES CEFNEWS
TECH AWARDS 2021




v Mipise

INTEGREZ L’EXPERIENCE

DIGITALE DANS VOS
PROCESSUS
D’INVESTISSEMENT

EMPOWERING
TOMORROW’S
FINANCE

Module 1
Workflow de
souscription

Module 2

Extranet
Investisseur

(option premium)

Module 3
LAB
LAT

(actif + passif)

Module 4

Scoring
risque client

Module 5
Extranet

Distributeur
CGP

Module 6

Appel de
fonds

Module 7
Paiement
en ligne

Module 8
Tenue de
compte

Module 9
API
connecteurs

Module 10

premium

Assistance

utilisateurs

Mipise propose une solution modulaire

digitale et intégrée autour de I’'onboarding
client (actif et passif d’un fonds), du
processus de souscription et de la tenue
de compte.

\

Mipise est une FinTech/RegTech/LegalTech
experte dans le développement d’outils
technologiques a destination des acteurs des
services financiers qui souhaitent engager leur
transition digitale.

contact@mmipise.com

+33(0) 144015088



R~

"SOMMAIRE.

CEFNEWS MAGAZINE. N°25 - OCTOBRE 2091

Photo : ullrich - Adobe Stock

Edito
Vers 'age d’or du Private Equity ? . 5

Services financiers

CGP : un secteur sous le feu des projecteurs
du Private Equity................................... 6

Marché général

L.e non-coté veut séduire 'assurance-vie ... .18

Evenement
CENEWS TECH AWARDS 20921 39

/.00m régional

Mouvements de fonds en Auvergne-Rhone-Alpes 38

Les fonds publics-privés completent le tableau 46

Non coté : les indépendants gagnent du terrain 50

]\T I W\A]Q Disponible sur le site web : www.cfnews.net. Société éditrice : CORPORATE FINANCE NEWS, SAS au capital de 32 450 Euros.
Siege Social : 50 avenue de La Grande Armée - PARIS (France). Immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris
sous le numéro 500 442 652. Directrice de la publication : Agathe ZILBER. Rédaction : redaction@cfnews.net. Abonnement-

Publicité : Anne DAUBA. Direction artistique : Jean BOURGOIN. Ont participé a ce numéro : Aurore BARLIER, Anne JOLY,
LE MAGAZINE DIGITAL DE CFNEWS Jean-Philippe MAS. Hébergeur : SMILE S.A., 20 rue des Jardins, 92600 Asniéres-sur-Seine, France.

© Tous droits réservés CFNEWS 2021 - Crédit couverture : © ullrich - Adobe Stock. Reproduction interdite sauf accord préalable. Ce document et les textes, visuels ou données qu'il contient n'entraine aucun abandon
ou transfert de propriété intellectuelle de la part de CFNEWS et ne donne naissance a aucun droit ou tolérance sur les conditions générales d'utilisation du site CFNEWS.net. Les marques et logos figurant sur ce site sont
déposés et ne doivent pas étre utilisés a des fins publicitaires sans le consentement écrit préalable du propriétaire de la marque. Toute reproduction du contenu de ce site, totale ou partielle, tant en France qu'a I'étranger,
est rigoureusement interdite, compte tenu des dispositions légales en vigueur relatives a la propriété intellectuelle et artistique, sauf accord préalable exprés de CFNEWS. Les documents photographiques illustrant cette
parution, a I'exception de ceux crédités directement, nous ont été fournis par leurs auteurs ou ayants droits et restent la propriété de ces derniers.

© Tous droits réservés CFNEWS - MAGAZINE - Octobre 2021 www.cfnews.net 3



CFENEWS
ET SES PARTENAIRES

ORGANISENT LA 13 EDITION

DES GRANDS PRIX DE LA CROISSANCE EXTERNE

Deloitte.

VOUS
SOUHAITEZ
PLUS
D’'INFORMATIONS ?

CLIQUEZ
(o]

o,

7 DECEMBRE 2021

A PARTIR DE 19H
CERCLE DE L'UNION INTERALLIEE

33 RUE DU FAUBOURG SAINT-HONORE - 75008 PARIS - TENUE CORRECTE EXIGEE, CRAVATE OBLIGATOIRE

ALANTRA Crédiéatl\;lutuel DFIN CMS Francis lefebvre  Adv.
qui Avocats IN


https://events.cfnews.net/grands-prix-cfnews-de-la-croissance-externe-2021/

EDITO

PAR AGATHE ZILBER,
DIRECTRICE DE LA PUBLICATION

VERS IAGE D’OR
DU PRIVATE EQUITY ?

as une journée sans parler d’une nouvelle licorne, d’un nouveau fonds, d’une levée
Pexponentielle, de start-up, de nouvelles équipes tant dans I'investissement que

dans le conseil. Longtemps discrete, la classe d’actifs du non-coté s’est peu a peu
désinhibée, quittant sa chrysalide, pour se déployer peu a peu, osant méme se médiatiser
pour toucher des rivages encore inconnus, plus complexes a conquérir. Déja, séduire les
« zinzins ». Car si certains se sont habitués a ce segment « illiquide », il faut continuer a en
convaincre d’autres, assureurs ou mutuelles de toutes tailles, mais aussi aller plus loin, au-
dela des frontieres, en montrant que I'on sait s’adapter, plaire, suivre les tendances et exi-
gences des LPs, en termes d’ESG ou d’impact, par exemple. Puis, comme une évidence,
malgré I'inconnu, 'industrie s’en est allée flirter avec une manne financiere plus large, aux
poches profondes, mais jusqu’ici peu aventuriere ; la bien nommée épargne publique.
Ainsi, aprés quelgues années de tatonnements, plusieurs fonds ont réussi a formuler,
sous forme de FCPR, une offre compatible avec I'assurance-vie. Le placement préféré
des Frangais avec un encours de 1800 Md€ ne fait encore qu’une petite place au non-
coté, avec un encours de 23,3 Md€ a fin juillet, mais ce montant est en progression de
+ 14 % sur un an. Preuve que I'intérét de I'épargnant pour investir dans les entreprises de
croissance est bien réel ; aussi si les fonds conjuguent bonne performance et ingéniosité
pour étre « compatibles » avec un environnement réglementaire contraignant, le non-coté
peut espérer de belles années devant Iui (lire page 18).

A trois mois de la fin de I'année, CFNEWS se mobilise pour rassembler les acteurs clés

de I'investissement et de I’économie. Début octobre, ce fut au Forum des Images, pour la

soirée des CFNEWS Tech Awards consacrant les élites de 'univers tech (lire page 31). Le

1e" décembre prochain, ce sera a 'EM Lyon pour la cérémonie des Grands Prix CFNEWS

AuRA. Une région toujours aussi dynamique, qui post-Covid, a remanié ses cartes, avec

de nouveaux fonds et un mercato trés actif c6té conseils (lire page 38). Il faut dire que les

deals ne manguent pas, surtout dans certains secteurs en consolidation a I'instar des

CGP, notre focus sectoriel de ce magazine digital, en acces libre. Bonne lecture et pour les

Parisiens, rendez-vous le 7 décembre, pour la 13 édition des Grands Prix CFNEWS de m'_ij
la croissance externe (retrouvez toutes les informations sur events.cfnews.net). [ | L‘

© Tous droits réservés CFNEWS - MAGAZINE - Octobre 2021 www.cfnews.net 5
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SERVICES FINANCIERS

CYRUS, CARAT CAPITAL, CRYSTAL, AUTANT D'ACTEURS PHARES

DU SECTEUR QUI ONT OUVERT RECEMMENT LEUR CAPITAL A

DES FONDS D'INVESTISSEMENT, GENERANT L’ACCELERATION DE

LA CONSOLIDATION DU SECTEUR.

epuis quelques mois, les

opérations de LBO ou de

cap dev sur des conseils
en gestion de patrimoine (CGP) foi-
sonnent. Derniérement, ce sont les fon-
dateurs de Carat Capital et de Patrimmo-
fi (tous les deux gérant plus de 500 M€)
qui ont ouvert une minorité de leur capi-
tal respectivement a Andera Expansion
et Parquest Capital. Pour trouver une
explication a cet engouement récent, il
faut se tourner vers l’environnement
macro-économique. « Les CGP ont une
breche face aux banques qui ferment
des agences et des assureurs qui ne sou-
haitent plus vraiment commercialiser de

I’assurance vie en fonds euros », estime

PAR JEAN-PHILIPPE MAS

11

Le secteur des (GP fait '
face aune contrainte =
réglementaire

de plus en plus
importante et une
pression sur la
digitalisation qui
poussent a sa
consolidation.

J)

THOMAS SIMON, DIRECTEUR ASSOCIE,

APAX PARTNERS.

Jean-Louis Duverney, fondateur et managing partner de NewCo Cor-

porate Finance, boutique M&A spécialisée dans les services financiers.

«Nous voyons une augmentation de leurs parts de marché face aux banques

et aux assureurs avec une palette plus large de nouveaux produits dont le

private equity, ’'immobilier et les produits structurés en plus de 1’assu-

rance vie et une capacité d’accompagnement sur le long terme », compléte

Emmanuel Riou, nouvel associ¢ d’Eight Advisory, en charge du TS sur

les services financiers. Ce phénomeéne n’est pas pres de s’arréter selon un

investisseur actif sur la place. « Nous allons continuer a vivre avec une

© Tous droits réservés CENEWS - MAGAZINE - Octobre 2021
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SERVICES FINANCIERS

politique de taux relativement bas, ce qui, avec la crise sanitaire, va encou-

rager les épargnants a chercher des solutions a plus forte valeur ajoutée »,

estime Pierre Meignen, directeur associé¢ d’Eurazeo small-mid buyout et

actionnaire de Premium, courtier en solutions d’assurance vie et d’épargne

retraite depuis le début de I’année aux cotés de Montefiore.

Des fonds majoritaires et minoritaires

ependant, I’intérét du private equity pour cette activité ne date pas de cette
année. Les précurseurs se nomment Cyrus et Primonial. En 2008, le pre-

mier a fait entrer UI Investissement comme actionnaire minoritaire pour

faire sortir la banque Martin Maurel. « Depuis notre premier LBO en 2004, nous

avons toujours voulu associer les collaborateurs a la création de valeur, indique

11

Au fil des années,

la méthode de calcul
pour la valorisation
des CGP a changé.

JEAN-LOUIS DUVERNEY, , ,
MANAGING PARTNER,
NEWCO CORPORATE FINANCE.

8 www.cfnews.net

son fondateur Meyer Azogui. Aujourd’hui, pres de 45 % d’entre
eux sont actionnaires, c’est un de nos marqueurs. » Cyrus est, au-
jourd’hui, soutenu par Bridgepoint Development Capital (BDC)
en minoritaire, le fondateur et ses managers conservant la majo-
rité. Le second a démarré son aventure dans le private equity avec
Naxicap Partners entre 2010 et 2014 pour la solder cette année
avec son rachat par la fonciére Altarea.

« Grace a notre organisation sectorielle, nous avons identifié¢ le
potentiel du marché des CGP il y a trois ans. Face a une contrainte
réglementaire de plus en plus importante et une pression sur la
digitalisation, la consolidation s’imposait », expose Thomas
Simon, directeur associé d’Apax Partners, actionnaire majo-
ritaire de Groupe Crystal, une structure de 5 Md€ d’encours et
300 collaborateurs, pour une valorisation comprise entre 100 et
150 ME. Son président, Bruno Narchal, explique sa démarche :
« Apres I’acquisition, en 2017, d’Expert & Finance et I’entrée
d’Apicil et d’OFI AM, nous recherchions un fonds de private
equity majoritaire capable de nous accompagner sur la digita-
lisation et sur les acquisitions sur un marché atomisé. » Majori-
taire ou minoritaire, comment choisir ? « Deux cas de figure se

présentent généralement : si le CGP veut offtir une liquidité par-

© Tous droits réservés CENEWS - MAGAZINE - Octobre 2021
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parution de son rapport annuel Global M&A Intelligence Report
depuis 2015, lequel décrypte lingénierie contractuelle des
opérations de fusions- acquisitions, en se basant sur les données de
plus de 1600 transactions réalisées par ses équipes Corporate en
Europe, Asie, Australie et aux Etats-Unis.

Leader en conseil sur les opérations de
Private Equity

Quelle que soit la nature de lopération (LBO, MBO, IPO, PtoP, capital
développement, capital-risque, restructurations de haut de bilan...),
les problématiques sont nombreuses : financement des opérations
et structuration de la dette, audit préalable, fiscalité et structuration
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SERVICES FINANCIERS

tielle, il se tourne vers un fonds minoritaire. Si le CGP sou-
haite enclencher une politique active de croissance externe,
son choix se portera vers un fonds majoritaire ou minoritaire,
mais qui deviendra majoritaire au gré des acquisitions », ana-
lyse Jean-Louis Duverney, récemment intervenu sur les LBO
de Cyrus et de Crystal. Pour ce dernier cas, Meyer Azogui, a la
téte de Cyrus précise : « Dans la documentation de 1’opération
avec BDC, nous avons travaillé sur des mécanismes qui nous
permettent de conserver la gouvernance du groupe pendant
toute la durée du deal, y compris en cas de variation de notre
participation du fait d’une croissance externe importante ».
Le choix peut, également, dépendre de la taille du dossier.
David Salabi, associé de Cambon Partners et conseil finan-
cier a la vente sur Premium, Carat Capital et Cyrus souligne :
« Plus les fonds ciblés sont d’une taille importante, plus ils sont
éduqués sur le sujet et désirent avoir la majorit¢ des titres au ou
moins la majorité économique. Sur des opérations small-cap et
primaires, les CGP privilégient, le plus souvent, des opérations

minoritaires. »

Plus de 10 fois 'Ebitda

e secteur du conseil en gestion de patrimoine attire

les fonds car il présente plusieurs caractéristiques

11

Beaucoup de dossiers
sur des ouvertures de
capital de CGP ont connu
une accélération, avec
des offres fermes parfois
formulées des le début
du deuxieme tour du
processus de vente.

DANIEL DADOUN, , ,
ASSOCIE, KEARNEY.

trés appréciées par ces derniers, comme « la récurrence de leurs reve-

nus, la croissance organique avec un marché de I’épargne en constante augmen-
tation, la rentabilité élevée et le vivier de cibles en France pour la consolidation »,
analyse Christophe Muyard, co-fondateur de FIG Partners, boutique M&A née
I’an passé pour travailler sur ce secteur. Il a notamment conseillé Andera Par-
tners et Parquest Capital sur leur entrée dans Carat Capital et Patrimmofi. La
crise sanitaire mondiale a amplifié leur appétit. « L’impact sur certains pans de
I’économie a démontré la pertinence et la résilience du modéle par rapport aux
banques et assureurs moins agiles », analyse Emmanuel Riou. L’ensemble de ces
¢léments impacte les valorisations a la hausse, tant dans I’entrée des fonds dans
les plateformes que dans les opérations de croissance externe. Sur les opéra-

10 www.cfnews.net
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SERVICES FINANCIERS

LES OPERATIONS DE LBO ET DE CAPITAL DEVELOPPEMENT
DANS LA GESTION DE PATRIMOINE DEPUIS 2020

SOCIETE

FOURCHETTE DE

SOUS-TYPE INVESTISSEUR(S) FINANCEMENT %
D'OPERATION VALORISATION

"' En millions d'euros

SOURCE : SOCIETES/CFNEWS

tions de LBO, les valorisations proposées s’¢lévent entre 10 et 15 fois I’Ebitda.
«Au fil des années, la méthode de calcul pour la valorisation des CGP a changg,
passant d’environ 2,5 fois les commissions récurrentes a plus de 10 fois I’Ebitda »,
observe Jean-Louis Duverney. Cet environnement dynamique accélére en outre
les process de vente. « On a vu des offres fermes parfois formulées dés le début du
deuxiéme tour du processus de vente », expose Daniel Dadoun, associ¢ du conseil
en stratégie Kearney, présent sur les opérations Cyrus et Premium. Pour financer
ces transactions a effet de levier, les investisseurs ont le choix entre dette senior et
unitranche. Les avis divergent. « Le choix de I'unitranche est, notamment, justifi¢
par la possibilit¢ de mettre un levier plus important. La génération de cash-flow
couplée a une valorisation d’entrée élevée rend cela possible », explique Pierre
Meignen d’Eurazeo qui a financé, avec une dette unitranche apportée par Barings,
son entrée dans Premium, le valorisant 290 M€. Un avis partagé par le banquier
d’affaires, David Salabi : « Pour les opérations supérieures a 50 M€ de valorisa-
tion, les fonds peuvent mettre un levier attractif en ayant notamment acces a 1’uni-
tranche ». Pour financer son entrée dans Crystal, Apax Partners a opté pour une
dette senior structurée aupres de BNP Paribas, LCL et Arkéa. « Nous avons monté

12 www.cfnews.net © Tous droits réservés CFNEWS - MAGAZINE - Octobre 2021
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SERVICES FINANCIERS

Les raisons de la consolidation

EMMANUEL RIOU,
ASSOCIE, EIGHT
ADVISORY.

« Les CGP bénéficient d'une base de
codit fixe de plus en plus importante.
Cela provient, notamment, du poids
de laspect réglementaire (KYC et
Mifid) accru. Les acteurs de plus petite
taille veulent laisser a une structure
plus grosse comme Crystal, Valoria ou
Cyrus, ces aspects pour ne conserver
que l'aspect commercial », souligne
Emmanuel Riou. La naissance des pla-
teformes de CGP est, également, favo-
risée par le vieillissement du secteur.
Selon le livre blanc de I'Apredia, plus
de la moitié des dirigeants de CGP
avaient plus de 50 ans. Quand une
plateforme intégre un acteur de plus
petite taille, deux choix se présentent
le plus souvent pour le fondateur/diri-

geant de ce dernier. « Lors de chaque
opération de rapprochement entre
Crystal et un CGP, nous nous adaptons
auxsouhaits de son ou ses dirigeant(s).
Chaque dirigeant peut souhaiter soit
partir a la retraite et céder 'ensemble
de ses actions, soit continuer |'aven-
ture, rejoindre le Groupe et réinvestir
une partie de ses produits de cession
au sein de la holding du groupe »,
précise Thomas Simon, associé d'Apax
Partners qui a accompagné Crys-
tal dans le rachat de cinq sociétés
indépendantes spécialisées dans la
clientéle premium avec 2 Md€ sous
gestion cumulés. Quand il céde son
groupe, le dirigeant a de plus en plus
d‘alternatives avec I'émergence d'une
dizaine de plateformes.

14 www.cfnews.net

un financement avec un pool de banques proches du groupe. Celui-ci inclut une
ligne additionnelle permettant de financer les acquisitions et qui est augmentée au

fur et a mesure de son utilisation », indique Thomas Simon d’ Apax.

Build-up encore en vue

a croissance externe figure parmi les principales raisons de [’attrait
des fonds pour les CGP, dans un marché atomisé (lire I’encadré page
14). « Les fonds bénéficient d’un effet relutif immédiat dés lors que
leurs participations rachétent un plus petit acteur car, la plupart du temps,
le multiple payé pour cette opération est inférieur a celui pratiqué pour en-
trer au capital de la plateforme », expose Daniel Dadoun. Selon le dernier
livre blanc de I’Apredia, 3 542 CGP existaient a la fin de I’année 2020, 1¢-

gerement plus qu’en 2019. Les CGP soutenus par des fonds d’investisse-

© Tous droits réservés CENEWS - MAGAZINE - Octobre 2021
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L'union CGP/société
de gestion est-elle idéale ?

Dans la vie d'un CGP d'une certaine taille,
se pose toujours la question de l'acquisition
d'une société de gestion pour avoir une acti-
vité interne. Cyrus figure parmi les premiers
acteurs a se doter de deux structures, Invest
AM - représentant entre 11 et 12 % des actifs
financiers du groupe aujourd'hui - en 2010 et
Eternam spécialisé dans I'immobilier en 2011.
« Notre modéle se base sur le mariage de la
distribution et de la production : en B2C pour
la gestion privée, la gestion de fortune et le
family office et en B2B2C via Invest AM, Ample-
gest et Eternam », indique Meyer Azogui, son
président. Cette année, le groupe soutenu par
BDC a valorisé plus de 80 M€ Amplegest, pré-
sent dans la gestion privée, la gestion dactifs
et le family office avec des encours sélevant a
2,6 Md€ apres avoir pris une participation ma-
joritaire dans le gérantimmobilier Altixia REIM.
«Plusieurs facteurs poussent les CGP a faire une
incursion dans la gestion dactifs, la préférence
pour des OPCVM internet a ceux proposés par
des tiers, la possibilité de mettre en place une
gestion pilotée sous mandat, l'accés a des pro-
duits complexes dont le private equity ou les

MEYER AZOGUL,
PRESIDENT,
CYRUS.

club-deals immobilier », analyse Emmanuel
Riou, associé d'Eight Advisory. L'un des prin-
cipaux freins a l'acquisition d'un gestionnaire
d'actifs est la notion de conflit d'intéréts en pri-
vilégiant les produits « maison » aux produits
d'un tiers méme s'ils sont plus performants.
Des acteurs de la gestion de patrimoine sou-
tenus par des fonds n‘ont pas encore franchi
le pas comme Olifan avec Blackfin Capital
Partners en minoritaire et Valoria Capital, une
participation d'IK Partners depuis décembre
2020. « Se pose, également, la question de la
valorisation et de la pondération appliquée
entre la distribution et la gestion car les fonda-
mentaux de ces deux activités ne sont pas les
mémes, la distribution présentant un profil de
récurrence plus fort, donc la plupart du temps
mieux valorisé », interroge Christophe Muyard.
Le prochain tour de table de Cyrus pourra don-
ner des éléments de réponses car c'est I'un des
acteurs de la gestion de patrimoine avec la plus
forte exposition a la gestion d'actifs.

ment s’érigent en principaux acteurs de la consolidation. Depuis arrivée
de BDC, Cyrus a acquis deux confréres, le breton V2A Patrimoine et ses
130 M€ d’actifs conseillés et 1’angevin Financiere Conseil,350 M€ d’en-
cours. « Notre politique de croissance externe est orientée vers des struc-

tures possédant une empreinte locale ou Cyrus n’était pas ou peu présent »,
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explique Meyer Azogui dont le groupe s’est également
étendu dans la gestion d’actifs (lire encadré page 16). Par
ailleurs, des acteurs se diversifient dans la gestion de patri-
moine par des acquisitions. En effet, Premium, la partici-
pation d’Eurazeo, vient de créer un département dédié a
I’issue du le rachat de cinq CGP gérant ensemble environ
2,45 Md€ d’encours. Le groupe déja présent dans le cour-
tage d’assurance-vie et la gestion d’actifs se dote, ainsi,
d’une clientele high net worth (plus d’1 M€ de patrimoine)
et family office. « Dans notre plan de développement,
I’activit¢ CGP devrait représenter 30 % du chiffre d’af-
faires du groupe a moyen terme, soit entre 30 et 35 M€.
D’autres dossiers représentant un volume unitaire sous
gestion entre 200 et 300 M€, sont actuellement, a 1’étude.
L’objectif fixé avec Eurazeo s’¢leve a 10 Md€ sous ges-
tion d’ici 2-3 ans », indique Olivier Farouz, son président.
« Une des spécificités de ce secteur orienté intuitu per-
sonae réside dans le fait que 1’offre de consolidation est
portée par des équipes de management portant des projets
différents avec des stratégies spécifiques », évoque Chris-
tophe Muyard. Cette course a la taille permettra aux CGP
soutenus par des fonds de bénéficier d’une plus grande
marge de manceuvre avec leurs différents partenaires.
« Des lors que les acteurs de la gestion de patrimoine at-
teignent une taille critique, en général plusieurs centaines
de millions d’euros d’actifs sous gestion, ils sont en posi-
tion de force pour mieux négocier avec leurs producteurs,
notamment sur la personnalisation des produits et sur les
commissions pergues », estime Daniel Dadoun. Que va-
t-il se passer dans les prochaines années, quand la phase
de consolidation aura déja bien avancé ? Bruno Narchal
pense que « les indépendants purs vont se raréfier, poussés
par un poids de la réglementation en constante progres-
sion. Quelques acteurs d’une taille significative animeront

le marché avec le soutien de fonds d’investissement ».
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L'offre de consolidation
est portée par des
équipes de management
portant des projets
différents avec des
stratégies spécifiques.

CHRISTOPHE MUYARD, , ,
ASSOCIE FONDATEUR, FIG PARTNERS.

A LIRE AUSSI

SUR CFNEWS EN LIGNE

5

== Groupe Crystal organise son LBO
et céde son activité BtoB.

9 Cyrus gére un investisseur.

== Carat Capital veut doubler Ia mis.

== Groupe Crystal élargit son spectre.
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A SON PLUS HAUT NIVEAU HISTORIQUE, 'ASSURANCE-VIE FRANCAISE

PEINE A TROUVER LE CHEMIN DU PRIVATE EQUITY, QUI REPRESENTE

23 MD€ DES PLACEMENTS. LES INNOVATIONS POUR PALLIER LILLIQUIDITE

DE LA CLASSE D'ACTIFS ET LASSOUPLISSEMENT DE LA REGLEMENTATION

DEVRAIENT DOPER SES ENCOURS. PAR AURORE BARLIER

Photo : ullrich - Adobe Stock

)

pifrance, Tikehau Capital, Eurazeo, Isatis Capi-

tal... bon nombre de fonds ont cédé aux sirénes

du grand public. Il faut dire qu’avec une épargne
record de 5 665,5 MdE€ atteinte en 2020 et boostée par la
crise, les Francgais constituent un vivier de taille pour les
acteurs du private equity. Il y a dix ans déja, certains répon-
daient a I’appel des distributeurs de contrats d’assurance-
vie, comme Eurazeo, qui revendique le Fonds Commun de
Placement a Risque (FCPR) le plus distribu¢ du marché :
Private Value 3 avec 350 M€ d’actifs nets (voir tableau
page 21). « Grace a un mécanisme de co-investissement
systématique, nous permettons aux clients privés d’accéder
exactement aux mémes actifs, aux méme conditions finan-
ciéres et au méme moment que nos clients institutionnels,
mais avec une structure de fonds adaptée a leur besoins et
a leurs contraintes », exprime Agathe Bubbe, private client
solutions manager chez Eurazeo. La société d’investisse-
ment cotée est également gestionnaire du fonds PrimoPacte,
créé a linitiative de Primonial, ui aussi pionnier du capi-
tal-investissement refail. « En 2013, nous avons été parmi

les premiers a référencer un FCPR dans un contrat d’assu-
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11
A l'instar des fonds immo-
biliers, les fonds de private
equity ont besoin de temps
pour se démocratiser. 1)

MARTIN ALIX, DIRECTEUR DU
DEVELOPPEMENT PRODUITS, PRIMONIAL.

rance-vie méme si le marché n’était pas prét », retrace
ainsi Martin Alix, directeur du développement Pro-
duits de Primonial. Avec une unité de compte (UC)
aujourd’hui parmi les plus référencées du marché et
30 ME collectés (a fin juin 2021), le groupe de gestion
de patrimoine a de bons espoirs pour cette classe d’ac-
tifs, dont les développements poussifs rappellent ceux
de la pierre papier il y a quelques années. « A I’instar
des fonds immobiliers, les fonds de private equity ont
besoin de temps pour se démocratiser », estime-t-il.
Sur le papier, ce type de produits a en effet tout pour
plaire. « Le private equity s’adapte parfaitement aux
objectifs moyen-long terme du produit d’assurance-
vie : il permet de créer régulierement de la valeur dans
le temps, tout en présentant une volatilité maitrisée »,
vante Hugues Aubry, membre du comité exécutif de
Generali France, en charge du marché de 1’épargne
et de la gestion de patrimoine. Des caractéristiques
que loue aussi Eric Boutchnei, membre du directoire
et co-fondateur d’Isatis Capital, a la téte de I’'un des
produits les plus anciens du marché, lancé en 2017 :
« Malgré son exposition au marché coté, Isatis Capi-
tal Vie & Retraite affiche une volatilité de 5,5 % sur

quatre ans pour une performance de 30,7 % ».

La hquidite, un casse-tete mais...

n dépit d’attributs pouvant paraitre alléchants pour les épargnants, le

private equity peine a trouver sa place (23,3 Md€ de placements) dans

un marché de I’assurance-vie profond de plus de 1 800 Md€. « Les

unités de compte frangaises sont soumises a des contraintes fortes énumérées

dans le code des assurances, auxquelles ne sont pas assujettis les contrats d’as-

surance-vie luxembourgeois », explique I’associé¢ d’Allen & Overy, Antoine

Sarailler. D’aucuns pointent du doigt son illiquidité, difficilement conciliable

avec la contrainte pour les assureurs de verser a leurs contractants la valeur de

20 www.cfnews.net
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rachat des contrats dans un délai maximal de deux mois, en vertu de I’article
L132-21 du Code des assurances. Plusieurs solutions ont donc été mises en
place pour répondre a cette obligation, non sans mal. « Conjuguée a ’illiqui-
dité du private equity, la mise en place de fenétres de sortie reste complexe a
organiser. I faut indéniablement étre un acteur du marché suffisamment lourd
pour prendre 1’engagement de trouver la liquidité au moment venu ou organi-
ser une poche d’actifs liquides au sein du véhicule », analyse Sabina Comis,
associée chez Dechert.

La premiere option requiert une pleine implication des assureurs dans I’in-
génierie. « En tant qu’investisseur significatif pour compte propre, Generali
France a développé une offre 100 % investie en titres non cotés, dont nous
assurons la liquidité tous les 15 jours en cas de besoin de 1’épargnant », ex-
prime Hugues Aubry, faisant référence a son fonds GF Lumyna Private Equity
World. PrimoPacte, s’appuie quant a lui sur Oradéa Vie pour mettre en ceuvre

le méme mécanisme de liquidité. Dans le détail, les assureurs souscrivent
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sur leurs fonds propres ces véhicules de capital-investisse-
ment, puis les redistribuent aux épargnants, lesquels peuvent
ensuite racheter leur contrat selon des modalités édictées par
le distributeur (période d’investissement recommandée, limite
dans les contrats en UC, période de blocage pour les rachats
en numéraire...). L’assureur peut, quant a lui, bénéficier des
fenétres (gates) offertes par le gestionnaire pour se délester de

ces actifs, ou les conserver dans son bilan.

...des solutions concretes

11
Notre FCPR peut faire
face a d’importants
hesoins de liquidité,
y compris en période
de crises tres violentes.

ERIC BOUTCHNEI, MEMBRE DU , ,
DIRECTOIRE, ISATIS CAPITAL.

ertains garantissent par leurs propres moyens la liquidité des véhicules.

Ce positionnement a valu a Isatis Capital de mener des stress tests - basés

sur I’historique de rachats des clients de Generali - afin de prouver la

pertinence de son modéle aux pouvoirs publics. « Basé sur la théorie de Monte-

Carlo, le logiciel propriétaire que nous avons construit a permis de démontrer

que notre FCPR pouvait faire face a d’importants besoins de liquidité, y compris

en période de crises trés violentes », explique Eric Boutchnei. Isatis Capital Vie

& Retraite, qui assure sa liquidité via une poche investie sur des OPC aux sous-

jacents cotés, permet aux porteurs d’investir a partir de 100 € mais aussi d’étre

réglés en numéraire sous trois jours en cas de rachat. Il revendique étre le seul

FCPR frangais a présenter ses caractéristiques. L’inclusion d’une poche cotée

22 www.cfnews.net
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Drainer chaque année
10 MDS dans le non coté

L'épargne forcée résultant des confinements a
permis aux Frangais de placer 205,2 Md€ |'an
passé (vs 129,7 Md€ en 2019). Selon la Banque
de France, cette manne s'est principalement
orientée vers des placements en numéraire et
dépdts a vue (95,8 Md€ en 2020 vs 48,5 Md€
en 2019), mais également sur les supports en
unités de compte (UC), dont les primes heb-
domadaires ont bondi de 10 %, tandis que
celles sur les supports en euros ont décru de
32 %. Dans le détail, ces deux types de sup-
port se dynamisent : ils concentrent a fin juillet
23,3 Md€ de placements dans le capital-inves-

début de I'année (vs +1 % pour I'ensemble
des placements des assureurs-vie). Ce mon-
tant reste toutefois modeste au regard des 1
800 Md€ d'encours de l'assurance-vie (dont
429 M€ d'UC). En parallele, la collecte via les
canaux historiques que sont FCPI et les FIP est
en chute libre depuis la fin de I'lSF. Elle est ain-
si passée de 1,08 Md€ en 2017 a 330 M€ en
2020. Malgré ces chiffres, France Invest nourrit
un objectif ambitieux : drainer chaque année
10 Md€ dans le non-coté via I'épargne fran-
caise placée en épargne retraite, en épargne
salariale et en assurance-vie. Un objectif qui
permettrait de contribuer a répondre aux be-
soins de recapitalisation post-covid des PME
francaises, lesquels atteignent 29 Md¢€, d'apres

tissement, soit une hausse de 14 % depuis le  les estimations d'Euler Hermés.

peut, en paralléle, permette de répondre aux exigences de temporalité de financement
du private equity, parfois complexe a appliquer chez les particuliers investissant dans
des transactions primaires. « Le programme CNP (I"UC CNP Relance et Climat, ndlr)
étant appelé en une seule fois, nous gérons une poche liquide investie sur les marchés
afin de générer un peu de rendement et faire face aux appels de fonds progressifs »,
explique Emmanuel Laillier, directeur de I’activité de private equity de Tikehau. Ce
feeder de T2 Energy Transition, structuré sous forme de FPS et accessible a partir de
15 K€ a une clientele patrimoniale, a été entierement souscrit par CNP puis redistri-

bué a ses épargnants pour une collecte cible de 30 a 50 M€ (voir I’article ci-dessous).

Le poids du législateur

a réglementation a, elle aussi, tenté de jouer un réle d’entremetteuse.
Pour éviter aux fonds ou assureurs d’avoir a organiser la liquidité de
facon systématique, la loi Macron du 6 aotit 2015 a ouvert la possibi-
lité aux distributeurs de proposer aux épargnants le rachat des contrats en titres
d’entreprises ou parts de FCPR. La loi Pacte a méme été plus loin, en permet-
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tant aux FPCI et FCPR de procéder a des emprunts dans la limite de 30 % de
leur actif (contre 10 % précédemment) pour faire face aux vagues de rachats.
Elle a par ailleurs incité davantage d’acteurs a se positionner, en rendant éli-
gibles aux unités de compte les véhicules professionnels bien connus des
capital-investisseurs : les FPVG, FPCI et FPS (dont les SLP). Ces véhicules
restent toutefois uniquement accessibles aux investisseurs avertis et profes-
sionnels avec un ticket minimum de 100 K€. « Au vu des contraintes pesant
sur les FPCI, SLP et FPS, bien que les parts de ces derniers soient devenues
¢ligibles aux unités de compte a certaines conditions, nos clients continuent
de privilégier essentiellement le format FCPR », constate I’associée Sabina
Comis. Sans compter que ces derniers présentent d’autres atouts dans leur
manche. « Ce type de produit, qui constitue un support rassurant du fait de son
agrément par I’AMF, permet une diffusion extrémement forte auprés du grand
public par son éligibilité a 100 % aux unités de compte

et son accessibilité via un ticket minimum faible fixé
par I’assureur », compléte son confrére Antoine Sarail-
ler, associé chez Allen & Overy.

11
Nos clients continuent de
privilégier essentiellement
e format FCPR.

SABINA COMIS, ASSOCIEE, , ,
DECHERT.

De la pédagogie a faire

our élargir ’acces a la classe d’actifs, les pouvoirs publics ont encore
un réle a jouer : « Seul un assouplissement des mesures relatives a
la protection de ’épargnant, ce qui demanderait un changement de
paradigme tres fort de la part du législateur francais », permettrait de réelle-

ment démocratiser la classe d’actifs, assure 1’associée de Dechert. Nouvelle
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Dechert propose des solutions
créatives répondant aux besoins
des fonds et des sociétés de
portefeuille sur 'ensemble des
segments du Private Equity.
Avec plus de 250 avocats
spécialisés a travers le monde,
notre équipe Private Equity a
les ressources et I'expertise
nécessaires pour accompagner
ses clients ou qu'ils soient.
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TODD MYERS, C00 DE
LACTIVITE PRIVATE WEALTH
SOLUTIONS, BLACKSTONE.

Le statut paneuropéen ELTIF (European Long-
term Investment Fund), qui permet aux fonds
professionnels de bénéficier de tickets d'entrée
minimaux de 10 K€ est finalement, lui aussi,
assujetti aux limitations usuelles, dans la me-
sure ot ce montant minimal ne doit en France
pas représenter plus de 10 % du portefeuille
d'instruments financiers de I'épargnant, mal-
gré une distribution paneuropéenne possible.
« Bien qu'il permette une commercialisation
plus large des fonds, le statut européen ELTIF
ne permet pas aux gestionnaires de s'affranchir
ni de la réglementation inhérente a la forme
choisie du véhicule agréé ELTIF, ni de celle
franco-franaise applicable aux contrats d‘assu-

L'Europe a pour particularité
d'étre multi-juridictionnelle

rance-vie, notamment en matiére de gestion
des risques ou concernant les ratios spécifiques
des fonds francais de private equity qui seraient
agréés ELTIF », rappelle Sabina Comis. Bien loin,
donc, d'une démocratisation, a I'heure ol de
nouveaux poids lourds étrangers tentent pour-
tant une incursion dans I'Hexagone, jugeant le
moment opportun. « L'Europe a pour particula-
rité d'étre multi-juridictionnelle », dépeint Todd
Myers, COO de I'activité Private Wealth Solutions
de Blackstone, plus habitué a I'uniformité du
marché américain, et fraichement installée en
France avec l'arrivée d’Anthony Guerra. Selon
I'associée de Dechert, ces contraintes réglemen-
taires obligent ces acteurs, disposant pourtant
«du savoir-faire nécessaire pour lever des fonds
sur un plan européen » a « créer plusieurs véhi-
cules locaux ».

28 www.cfnews.net

pour le grand public, cette classe d’actifs bien connue des clients aisés est
soumise a un nouveau paradigme depuis la fin de I’ISF. « Pour 1’épargnant,
le capital-investissement a longtemps été synonyme de solutions fiscales au
travers des FIP et des FCPI, rappelle Martin Alix, le directeur du développe-
ment Produits de Primonial, ajoutant qu’un grand travail de pédagogie sur
cette nouvelle classe d’actifs est encore nécessaire pour qu’elle soit encore
mieux maitrisée par I’ensemble de (ses) partenaires CGP et clients. » D’au-
tant qu’il est, paradoxalement, plus simple de faire la promotion du capi-
tal-investissement aux particuliers fortunés. « Nos partenariats avec Banca
March et Fideuram nous ouvrent un acces direct aux clients privés, ces der-

niers étant qualifiés d’investisseurs professionnels. Cela nous permet de leur
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11

Dans cet environnement
de relance, I'assurance-vie a
une responsabilite societale.

HUGUES AUBRY, MEMBRE DU COMITE EXECUTIF, , ,

GENERALI FRANCE.

11 La faiblesse des
montants levés est
liée a attachement
des Francaisa la
protection de leur
capital” et “la
mémoire de
comportements
abusifs de certains
gestionnaires

de fonds de
défiscalisation

sont avant tout

en cause. T,

FONDATION CONCORDE

30 www.cfnews.net

expliquer au mieux les caractéristiques du produit et de la classe
d’actifs », explique Emmanuel Laillier, faisant référence a deux
produits de Tikehau référencés respectivement en Espagne et
en Italie. « La transparence des fonds non cotés a fortement
progressé ces derniéres années avec 1’amélioration des process

de valorisation suivant les guidelines de I’IPEV », précise-t-il.

Back office top niveau exigé

u-dela des reportings réglementaires, des outils pé-

dagogiques plus complets sont parfois mis en place.

C’est le choix qu’a notamment fait 1’Américain
Blackstone et ses 130 Md$ d’actifs gérés pour le compte de
particuliers (sur 684 Md$ au total), avec des équipes dédiées
et des contenus adaptés sur son site internet, lequel sera bien-
tot disponible en francais et en japonais. « Nous sommes pro-
fondément engagés en faveur du service et de 1’expérience
client. Ouvrir des fonds a la souscription sur une base per-
pétuelle nécessite d’étre trés transparent et proactif en ma-
tiere de reporting », justifie Todd Myers. Et pour cause, seuls
20 % des Frangais considérent avoir une connaissance élevée
sur les questions financieres, chiffre une étude Audirep pour
la Banque de France. Les distributeurs font, eux aussi, preuve
d’apprentissage. « Compte tenu de la fin du fonds euros

comme colonne vertébrale du contrat d’assurance-vie, 1’élar-
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gissement de 1’univers d’investissement requiert de 1’expertise, un traite-
ment des opérations de qualité et des outils de suivi adaptés », exprime
Hugues Aubry, tandis qu’Agathe Bubbe fait état de I’importance pour les
fonds d’étre dotés d’« une équipe back office étoffée ». Des adaptations qui
justifient aussi, selon Eric Boutchnei, des frais de gestion plus élevés que

les fonds cotés, souvent pointés du doigt.

Le role moteur de la crise

ais cette méconnaissance de la classe d’actifs suffit-elle a ex-

pliquer la faiblesse des montants levés ? Pour la Fondation

Concorde, « I’attachement des Francais a la protection de leur
capital » et « la mémoire de comportements abusifs de certains gestion-
naires de fonds de défiscalisation » sont avant tout en cause. Dans une note
publiée en mai, I’institution propose notamment [’apport d’une garantie
étatique du capital investi en contrepartie d’un blocage de 1’investissement
pendant une période de 5 a 8 ans, ou encore de créer des fonds souverains
territoriaux de relance ¢ligibles aux UC. Car au-dela de son role de pro-
moteur d’épargne, la crise a aussi eu 1’effet d’un déclencheur. « Dans cet
environnement de relance, I’assurance-vie a une responsabilité sociétale ;
c’est le maillon qui connecte I’épargne aux besoins de I’économie réelle,
au besoin de financement des infrastructures, des PME et des ETI ; c’est
I’outil qui concilie I’intérét individuel et la relance économique », exprime

Hugues Aubry. Et certains fonds ’ont d’ailleurs

bien compris, comme le FCPR de relance bre-

ton Breizh Ma Bro ou encore celui de Bpifrance, A LIRE AUSSI

né d’une transaction secondaire sur son activité
SUR CFNEWS EN LIGNE

fonds de fonds. Une dynamique qu’entend bien

T

accélérer le Label relance initié en octobre 2020

9 Blackstone veut séduire
par le gouvernement pour flécher 1’épargne vers les investisseurs frangais

les produits intervenants en fonds propres. En

prés d’un an, celui-ci a ainsi labellisé 201 fonds - 9 La transition énergétique gagne du

parmi lesquels 170 sont non cotés et le tiers sont

terrain dans le non coté ouvert au public

¢ligibles aux UC - ayant investi 16 Md€ dans le 9 Bpifrance structure son premier FCPR

tissu économique francgais.
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PRIX EARLY STAGE : PONICODIE
TROPHEE REMIS A PATRICK JOUBERT CEO ET CO-FOUNDER DE PONICODE PAR STEPHANIE HOSPITAL, FONDATRICE ET CEO - ONERAGTINE.
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PRIX LATE STAGE : SENDINBLULE
TROPHEE REMIS A ARMAND THIBERGE , PRESIDENT ET FONDATEUR DE SENDINBLUE PAR GUILLAUME VITICH (A DROITE), PARTNER - WHITE & CASE.
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PRIX LICORNE : VESTIAIRE COLLECTIVIE

TROPHEE REMIS A ARNAUD COLLIN (A GAUCHE), CHIEF REVENUE OFFICER, SOPHIE HERSAN, FONDATRICE (CENTRE G.) ET BERNARD OSTA CHIEF
STRATEGY OFFICER DE VESTIAIRE COLLECTIVE PAR RAPHAELLE D’ORNANO (CENTRE D.), ASSOCIEE GERANTE ET FONDATRICE - D’ORNANO+C0.
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PRIX LBOTECH : SEPTEO

TROPHEE REMIS A,EDO’UARD SAKAKINI (AU CENTRE), DIRECTEUR DU POLE IMMOBILIER DU GROUPE SEPTEQ PAR RAPHAELLE D’ORNANO (A
DROITE.), ASSOCIEE GERANTE ET FONDATRICE - D’ORNANO-+CO ET JEAN-MICHEL CAGIN SENIOR PARTNER DE ROLAND BERGER (A GAUCHE).

L'INTELLIGENCE
\ EST PAS

PRIX MEGA TECH : CEGID TALENTSORT

TROPHEE REMIS‘A JEAN STEPHANE ARCIS, CEO-TALENTSOFT (CENTRE DROIT) ET PASCAL HOUILLON , CEO CEGID (CENTRE GAUCHE) PAR NICOLAS
SAINT PIERRE (A GAUCHE), MANAGING PARTNER ET JEREMY SARTRE (A DROITE), MANAGING PARTNER - CLEARWATER INTERNATIONAL FRANCE.
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EST PAS

) CLEARWATEH

PRIX CORPORATE VENTURE : IFD.J
TROPHEE REMIS A PIERRE BROUSSEAU (AU CENTRE), HEAD OF INNOVATION SOURCING & INVESTMENTS DE FDJ GROUPE PAR STEPHANIE HOSPITAL,

FONDATRICE ET CEO - ONERAGTIME ET GUILLAUME VITRICH, PARTNER - WHITE & CASE.

Valoris

T INTELLIGENCE
N'EST PAS

\ﬂUﬁRI 'E'ICIELALE’

PRIX M&A PROPTECH : [@D

TROPHEE REMIS A ROLAND TRIPARD (2E DROITE), PRESIDENT DU DIRECTOIRE ET A CLEMENT DELPIROU (A GAUCHE), DIRECTEUR GENERAL DE |@D
PAR JEAN-MICHEL CAGIN (A DROITE), SENIOR PARTNER DE ROLAND BERGER, LAURENT CAMILLI (CENTRE GAUCHE), CEO CLEARWATER INTERNATIO-
NAL FRANCE ET SOPHIE DA COSTA (CENTRE DROIT), REDACTRICE EN CHEF - CFNEWS IMMO & CFNEWS INFRA.
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AUVERGNE RHONE-ALPES

D'ALBAREST, QUI LEVE SON FIRST TIME FUND, A SIPAREX QUI COL-
LECTE SES CINQUIEMES MILLESIMES EN PASSANT PAR GARIBALDI
PARTICIPATIONS QUI DOUBLE DE TAILLE ET AUTRES NOUVEAUX TELS
JADEL OU AMDG... TOUR D'HORIZON DE LA PLACE QUI N'EST PLUS

TOUT A FAIT LA MEME POST COVID. PAR ANNE JOLY



mailto:anne.joly@cfnews.net
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e 11 mars 2020, le microcosme lyonnais du pri-

vate equity se pressait encore a I’inauguration des

bureaux d’un cabinet d’avocats. Gaité frondeuse,
ambiance animée, on parle Covid, confinement, deals. Dix-huit
mois plus tard, on pourrait penser que rien n’a changé et pour-
tant la scéne s’est transformée. Coté conseils (lire page 50 et sui-
vantes) mais aussi du coté des investisseurs. Avec la montée en
puissance de certains d’entre eux, I’arrivée de nouvelles €équipes
et la création de nouveaux véhicules, parfois un peu hors des
chemins battus... sans qu’on sache toujours précisément d’ail-

leurs ce qui est imputable a la crise ou non.

First ime funds et succes
des fonds d’entrepreneurs 11 _ _
Le profil de nos souscripteurs

1I’équipe d’ Albarest - créée par des anciens n,ESt pas exadement celu' que

du bureau lyonnais de MBO&CO, qui nous ImagInIOHS all départ ,,

avaient pris leur indépendance a 1’ét¢ 2019, a vu ) EDOUARD MALANDRIN,
L PRESIDENT FONDATEUR, ALBAREST PARTNERS.

n route pour collecter son first time fund,

ses plans contrariés par la crise sanitaire. Rien qui
la retienne de continuer, mais de quoi remanier sa
copie dés I’été 2020 pour s’adapter aux circonstances en choisissant d’allouer
une poche de 30 % de son fonds de LBO qui vise 100 M€ a des opérations de
capital développement. Aujourd’hui, les investisseurs qui octroient des
tickets de 5 a 12 M€ indiquent avoir collect¢ 80 M€. « Le profil de nos
souscripteurs n’est pas exactement celui que nous imaginions au départ,
reconnait Edouard Malandrin, son président. Avec la crise Covid, les fonds
de fonds internatio-naux se sont montrés craintifs vis-a-vis des first time
funds. Les assureurs sont trés sollicités par les différents programmes de
relance (préts participatifs, obli-gations relance), certains groupes bancaires
ont gelé leurs encours en PE. En revanche, nous avons recu un intérét
marqué d’entrepreneurs et family offices, ainsi que de grands institutionnels
frangais (fonds de fonds ou mutuelles) et européens. Au final, nous
atteignons notre objectif de levée, avec la frustration que notre projet a forte

vocation locale n’ait pas trouvé plus d’écho aupres des
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institutionnels régionaux, la plupart [~ ‘ ‘
ayant dirigé leur allocation vers le | y aune place

fonds souverain. » d em ar(hé
‘autres  first time funds d prendre-

sont apparus. De taille VANESSA ROUSSET,
PRESIDENTE FONDATRICE,
plus modeste et sur un AMDG PRIVATE EQUITY.

segment plus small cap, ils sont al-
lés chercher I’argent dans les poches
des entrepreneurs en pleine crise sanitaire, a ’instar de Jadel ou encore de
AMDG. Le premier, fonds evergreen, a atteint sa taille cible de 35 M€ cet été.
Méme si le modele du véhicule rend la collecte « plus compliquée » de I’aveu de
Hervé Letoublon, son fondateur, la perspective d’investir sur un temps plus long
a ses adeptes. Spécialiste du small cap, issu de Capitem, il a réussi a convaincre
une vingtaine d’entrepreneurs partout en France (ainsi qu’un asiatique et un
britannique) d’accompagner des TPE-PME en phase de développement ou de
transmission avec des tickets de 1 a 4 M€, entouré de ses associés, Laurent
Mottet et Frédéric Fiore. Officialisé au printemps dernier, Jadel a commencé a
déployer avec 3 investissements a ce jour. Placé sur les rails fin 2020, AMDG, le
fonds de private equity de Vanessa Rousset, déja a la téte de plusieurs véhicules
immobiliers, vient, lui, de signer son premier investissement. La dirigeante, qui
s’est associée a Thomas Barrochin, un ex-Naxicap, et contribue avec lui a hau-
teur de 10 % de ce nouveau véhicule, cible 30 a 35 M€ pour miser des tickets de
1 a 3 M€ dans des entreprises régionales pour la plupart. « Il y a une place de
marché a prendre », estime le duo qui se concentre sur ce segment volumineux
ou la performance est conditionnée, selon lui « a I’expérience, au sourcing direct

et a la taille du fonds. »

Des fonds établis challengés

ur ce segment du small cap d’autres fonds d’entrepreneurs établis,
ont re-levé des véhicules. A I’instar de Capitem qui revoit ses tickets
légérement a la baisse et annonce avoir collecté 30 M€ (moins que
le millésime précédent) auprés d’une cinquantaine de dirigeants, de Capital
Entrepreneur V, le fonds géré par Rhone-Alpes PME (Siparex) qui annonce
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LES PLUS FORTES LEVEES DE FONDS EN AURA DEPUIS MARS 2020

NOM SOCIETE DE GESTION | SEGMENT STATUT MONTANT*
MED PLATFORM | ARCHIMED LBO, CAPITAL DEVELOPPEMENT = CLOSE 10007/800
MED il ARCHIMED LBO, CAPITAL DEVELOPPEMENT | CLOSE 650/500

MERIEUX PARTICIPATIONS 4 | MERIEUX CAPITAL DEVELOPPEMENT, LBO | 1 CLOSING = 300°/500""

(MP4) EQUITY PARTNERS
SIPAREX ETI V SIPAREX LBO, CAPITAL DEVELOPPEMENT | EN COURS | 3001/400"
SIPAREX INTERMEZZO 2 SIPAREX MEZZANINE = DETTE, MEZZANINE 1€ CLOSING = 200/200""
CAPITAL DEVELOPPEMENT,
AL LR LT SIPAREX RETOURNEMENT/SITUATIONS | 1% CLOSING |  70/100"
AUVERGNE-RHONE-ALPES :
SPECIALES
ALBACAP 1 ALBAREST PARTNERS LBO, CAPITAL DEVELOPPEMENT = 1% CLOSING = 80/100"
21 CONTENT VENTURES | LOGICAL PICTURES 1007
FONDS D’AMORCAGE
INDUSTRIEL DEMETER AMORCAGE EN COURS 80-100¢
LYON ET SAINT-ETIENNE
OMX EUROPE MERIEUX CAPITAL DEVELOPPEMENT, . o
VENTURE FUND EQUITY PARTNERS = CAPITAL RISQUE ERELLE G
PERTINENCE INVEST 2 SOFIMAC IM AMORCAGE 1R CLOSING ~ 50°/70"
CAPELIA FONDS V CAPELIA CAPITAL DEVELOPPEMENT, LBO | CLOSE 55055

) Montant levé - ") Montant visé

SOURCE : SOCIETES/CFNEWS

avoir déja réuni 50 M€ sur les 55 M€ visés pour miser des tickets compris
entre 1 et 5 M€ (cceur de cible : 3-4 M€) ou encore Capellia qui monte en
gamme avec un fonds de 55 M€ levé « en deux mois » auprés d’une tren-
taine de souscripteurs et qui hisse son ticket moyen autour de
4 ME€. Il n’est d’ailleurs pas le seul a élargir son champ d’inter-

vention. Jadel se réserve cette possibilité en inscrivant le co- “

investissement dans ses statuts, ce qui lui permet le cas échéant

de proposer des tickets jusqu’a 8 M€. Et Garibaldi Participa- NOUS avons pOUI’

tions s’est musclé de fagon spectaculaire en début d’année pour amb|t|0n de devemr

nor? seule@ent ac'c‘ompagner les PME régionales.promett'euses, I!mvestlsseur Sma"

mais aussi se positionner aupres d’ETI avec des tickets d’inves- rg 7

tissement entre 5 et 10 M€. Son actionnaire unique, Banque cap de reference

Populaire Auvergne Rhone-Alpes lui ayant confi¢ 80 M€ sup- LAURENT GELPI, ,,
DIRECTEUR GENERAL,

plémentaires, il gére désormais 150 M€. « Cela correspond a GARIBALD! PARTICIPATIONS.

notre volonté d’accompagner les stratégies de croissance ex-
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Les fonds santé en pleine forme

Les investisseurs en santé / sciences de la vie
implantés a Lyon tiennent une place a part
dans I'écosysteme local. Dans le cas d'Archi-
Med comme de Mérieux Equity Partners, les
raisons de leur position géographique sont
plus historiques que stratégiques. Et ils sont
puissants et hyperactifs. Ainsi, le premier, em-
mené par Denis Ribon, a closé son fonds Med-
Platform | a I'été 2020, au dela de sa cible, a 1
Mdé€, pour soutenir en majoritaire des socié-
tés midcap du secteur de la santé en Europe
et aux Etats-Unis avec des tickets de 50 a
250 ME. Cet été, il a bouclé son fonds small
cap sur son hard cap de 650 M€. Un fonds lar-

DENIS RIBON,
ARCHIMED.

vestisseur, sponsorisé par I'Institut Mérieux
qui fournit 20 % du véhicule a réalisé quant a
|ui le premier closing du quatriéme millésime
de son fonds de growth buy out MP4 a 300 M€,
ciblant 500 M€ avec un hard cap a 600 M€. Un
an plus t6t, durant le premier confinement,
I'équipe avait annoncé le lancement de son
fonds de capital innovation dédié a la santé
nutrition, OMX Europe Venture Fund. Il cible
les séries A et B de jeunes pousses a fort po-
tentiel avec un ticket moyen de 6 M€, pouvant

gement sursouscrit, levé en deux mois... Lin-  aller jusqu'a 12 M€.

terne de nos participations et d’augmenter notre part dans le tissu local,
explique Laurent Gelpi, directeur général de Garibaldi Participations. Nous
sommes 1’un des acteurs les plus importants de notre segment et avons pour
ambition de devenir ’investisseur small cap de référence. » La captive de
banque, sans doute la plus active du territoire, compte désormais pléthore
de concurrents dans sa catégorie. Outre les Carvest, BNP Paribas Dévelop-
pement, Crédit Mutuel Equity... implantés de longue date, Arkéa Capital
et Alliance Entreprendre se sont installés a Lyon quelques mois seulement
avant le premier confinement. La branche armée de BPCE reste discréte,
mais revendique déja trois opérations. Quant a I’investisseur breton, il a
confié les clés a Blandine Roche, finalisant sa couverture du territoire et
jouant sur les deux plans (national / local) pour décliner son offre avec des
tickets de 1 a 50 M€. « Nous souhaitons nous implanter sur cette région en
bonne intelligence avec 1’écosystéme local et dans une logique de complé-
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CONSEIL EN FUSIONS-ACQUISITIONS

Natixis Partners est I'entité de Natixis dédiée au Conseil en Fusions-Acquisitions en France.

Avec une équipe de 90 professionnels et des associés travaillant ensemble depuis plus de 20 ans, Natixis Partners est

I'un des principaux acteurs du marché.

Le réseau M&A multi-boutiques de Natixis réunit 300 professionnels répartis entre les bureaux de Paris, Lyon, Londres,
Madrid, Milan, New-York, Chicago, Sydney, Perth, Hong-Kong, Shanghai, Beijing et Dubat.
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mentarité avec les acteurs en présence, en travaillant le deal flow issu de nos

réseaux bancaires et en complétant des tours de table », explique ainsi Marc

Briére, directeur général d’Arkéa Capital.

11

Nous allons nous
concentrer sur des secteurs
a enjeux sociétaux.

SEBASTIEN BONTE, , ,
PRESIDENT FONDATEUR, ANGELOR.

Vent nouveau sur 'amorcage

’est dans le créneau de ’amorcage que souffle

un vent nouveau. Avec de jeunes équipes qui

n’ont pas froid aux yeux a I’image de celle de
Time for the Planet qui ambitionne rien moins que de
réunir 1 Md€ (!) pour financer des sociétés innovantes
qui luttent contre le réchauffement climatique et a déja
levé pres de 6 M€ aupres de plus de 29 000 actionnaires.
Ou des « dinosaures » comme Angelor. Positionné
jusqu’alors comme société de conseil pour des investis-
seurs en non cotg, il se transforme en société de gestion,
a mission, pour « se concentrer sur des secteurs a enjeux
sociétaux, accompagner les entrepreneurs pour en faire
des dirigeants responsables et veiller a I’inclusion dans
la redistribution de richesses grace a un fonds de dota-
tion au profit d’initiatives a but non lucratif », explique
Sébastien Bonte, son président fondateur. La société,
qui a déposé un dossier d’agrément AMF, a démarré la
collecte d’un fonds -For Good- pour « allier les forces
des actionnaires chefs d’entreprises et des institution-

nels ». Elle veut lever 50 M€ afin d’injecter des tickets

jusqu’a 2,5 M€ en amorgage, segment ou Angelor a déployé 21 M€ dans une

soixantaine de lignes depuis sa création. Actif depuis 2017 avec un premier

fonds (35 M€) pour booster les start-up B2B européennes, Axeleo Capital a

créé I’an dernier le premier fonds d’amorgage européen dédié aux start-up de

la Proptech européenne. Il a déja signé sept investissements (dont deux hors
de France) et levé 40 M€ sur les 50 M€ ciblés. Inédit lui aussi, CoopVenture,
un fonds evergreen dédié aux Scop et Scic régionales du numérique. Adossé a

I’accélérateur éponyme, le fonds a démarré sa phase pilote en AuRA avec un

plus de 4 M€ et entend se déployer nationalement ensuite avec 16 M€. Dans

44 www.cfnews.net
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la mouvance des start-up studio, Waoup étend sa toile avec la création en

janvier dernier, de Greenpact, nouveau start-up studio dédié¢ aux transitions

écologiques, apres M2Care (santé et nutrition) notamment. Acteur régional

historique de I’amorgage, Kreaxi a « levé le pied » pendant la crise sanitaire

avant d’accélérer cette année dans le déploiement de son
fonds ARAC III (37 M€). « Nous avons un sujet de levée
en cours », confie Sébastien Touvron, le président de Kreaxi
qui, selon nos sources, s’était manifesté face a Demeter pour
la gestion du fonds a impact des Métropoles et envisage de
s’emparer de la thématique a sa fagon. « Notre prochain véhi-
cule sera orienté vers 1’industrie, puisque beaucoup d’entre-
prises innovantes de la région peinent a mobiliser des fonds
post amorcage, dés lors qu’elles doivent passer a I’échelle

des préséries industrielles. »

u fil des ans, le monde du private equity auverho-

nalpin continue donc a se développer, se structurer

et gagne en maturité. Une croissance nourrie d’ini-
tiatives locales et d’arrivées réguli¢res de nouveaux acteurs,
en provenance de Paris qui réussissent pour la plupart d’entre
eux a se fondre dans le paysage, d’autant plus qu’ils s’ap-
puient sur des professionnels du crii. Bien établis a Lyon et
face a une concurrence toujours plus intense, certains de ces
investisseurs qui ont joué la carte de la « décentralisation »
se posent aujourd’hui la question d’aller voir au-dela des «
frontiéres » de la Région. A I’instar d’Innovafonds installé
a Lyon depuis 2017. En cours de déploiement de son fonds
régional Partenaire Croissance [ (30 M€, investis a 70 %
dans sept entreprises), il envisage la collecte de Partenaire
Croissance Il (40 M€) qu’il pourrait déployer au-dela du
seul territoire d’Auvergne Rhone-Alpes. « La place finan-
ciere lyonnaise s’étend au-dela de la Région, notamment
vers la Bourgogne Franche-Comté ou tous les intermédiaires
(conseils M&A...) de la place rayonnent déja aussi... », fait

valoir Anthony Dubut, président d’Innovafonds.
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Notre prochain
véhicule sera

orienté vers Pindustrie,
puisque beaucoup
d’entreprises
innovantes de la région
peinent a mobiliser
des fonds post
amor¢age, dés lors
qu’elles doivent passer
a échelle des
préséries industrielles.

SEBASTIEN TOUVRON,
PRESIDENT, KREAXI. , ,

A LIRE AUSSI @

SUR CFNEWS EN LIGNE

== Sofimac fusionne avec...

Auvergne-Rhone-Alpes crée
son fonds souverain .

Garibaldi Participations double
sa force de frappe

www.cfnews.net 45


https://www.cfnews.net/L-actualite/Exclusif-CFNEWS/Sofimac-fusionne-avec-344208
https://www.cfnews.net/L-actualite/Marche-General/Levee-de-Fonds/Auvergne-Rhone-Alpes-cree-son-fonds-souverain-359605
https://www.cfnews.net/L-actualite/Capital-innovation-developpement/Tetes-d-affiche/Garibaldi-Participations-double-sa-force-de-frappe-354363
https://docs.cfnews.net/magazine/OCTOBRE2021/CFN-MAG-N25-Aura-1-V17.pdf

LEs FONDS
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COMPLETENT
LLE TABLEAU T
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BRAS ARME DES COLLECTIVITES QUI LES SOUTIENNENT,
LES FONDS PUBLICS-PRIVES SE MULTIPLIENT A L'INSTAR DU
FONDS SOUVERAIN ET DU FONDS INDUSTRIEL A IMPACT.

PAR ANNE JOLY

hez Siparex, on distingue les ¢léments structurels qui contribuent

a nourrir les fonds d’investissement depuis plusieurs années, et

conjoncturels, liés a la relance. « Depuis quelques années, la pro-
fession a une activité trés soutenue dans un contexte de taux bas, rappelle
Nicolas Eschermann, directeur adjoint en charge des relations avec les sous-
cripteurs au sein de Siparex. Cette tendance est renforcée depuis 12-18 mois
par la dynamique du plan de relance, nos métiers ayant été identifiés pour
flécher les fonds vers les entreprises. »
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100 M€ pour le fonds souverain

out en poursuivant sa collecte pour ETI 5,

entre autres (300 M€ levés a date et 400 M€

visés pour la fin de I’année), la société de
gestion, qui s’est positionnée sur plusieurs appels
d’offres pour gérer la manne destinée a la relance,
s’est vue confier en Auvergne Rhone-Alpes la ges-
tion du Fonds Souverain de la Région et ce, dix ans
aprés le Fonds Régional d’Investissement (FRI). Un
fonds public-privé qui aurait atteint 78 M€ (100 M€
ciblés a terme), réunis aupres de la Région, Bpifrance,
de banques et assureurs d’Auvergne-Rhone-Alpes
et d’un corporate, le groupe de chimie de spécialité
SNF qui « ouvre de nouvelles perspectives », assure
Pierre Taillardat, son président du directoire. L’équipe
de quatre investisseurs avait pour mission d’investir
des tickets de 3 a 7 M€ au capital de PME locales
tout en réservant 10 % du nouveau véhicule a des
TPE. « L’'une de mes interrogations portait sur le cou-
rant d’affaires, confie I’investisseur. Mais, depuis la
création du fonds, nous constatons que le deal flow
est soutenu, avec une bonne couverture des secteurs
d’excellence de la Région. Environ 60 % des sociétés
renforcent leurs fonds propres pour sécuriser leur re-
bond, le solde provient d’entreprises en phase d’accé-
lération. » Diversement accueilli par 1’écosystéeme, le

fonds souverain devrait annoncer ses premiers inves-

PIERRE
TAILLARDAT,
PRESIDENT DU
DIRECTOIRE,
FONDS
SOUVERAIN.

14

Depuis la création du fonds,
nous constatons que le

deal flow est soutenu,

avec une bonne couverture
des secteurs d’excellence
de la Région.

—J)

tissements cet automne. Et Pierre Taillardat joue 1’apaisement. « Ce fonds

n’est pas disruptif sur le marché. Sur la partie « développement », il s’ins-

crit comme partenaire et co-investisseur des fonds de place. Sur la partie

« rebond », peu prisé€e par les acteurs du marché, il vient compléter 1’ac-

tion du FRI avec des tickets d’investissement plus élevés. » De fait, sur ce

segment du redéploiement, les deux fonds gérés par Siparex affichent leur

complémentarité. Le FRI, en cours de déploiement de son fonds n°2 de
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40 M€ (13 M€ déja engagés dans dix sociétés), avec des tickets de 500
K€ a 3 M€ et le fonds souverain au-dela (jusqu’a 7 M€), les deux pou-
vant co-investir pour un ticket maximum de 10 M€. Ils ne sont toutefois
pas les seuls dans la région a intervenir auprés des entreprises en diffi-
culté. En bas de fourchette, Sofimac s’intéresse lui aussi a ce segment
depuis 2008 et a entamé la collecte du troisieme millésime de Opportu-
nités Croissance qui vise 40M€. D’autres fonds publics-privés ont vu le
jour ces derniers temps dans la Région, a I’instar de la SCR Métropoles
Innovations gérée par les équipes de Sofimac Régions, désormais dans

le giron de UI Investissement.

Des fonds « métropoles »

“investisseur, qui lancera 1’an prochain la collecte d’un
fonds successeur dans son créneau de prédilection
du capital développement et transmission, table sur
15 M€ pour ce nouveau véhicule d’accompagnement des entre-
prises innovantes sur I’axe Saint-Etienne / Clermont-Ferrand
(et poursuit par ailleurs la levée du fonds Pertinence Invest 2
qui a déja réuni 50 M€). « Nos souscripteurs privés comme
publics souhaitent avoir un impact sur le territoire, souligne

Emmanuel Tissier directeur, associé. Et ce type de fonds inclut

des arguments ESG avec un impact direct sur I’emploi local.

» Créé a I’initiative des Métropoles de Lyon et Saint-Etienne,
CHRISTOPHE DESRUMAU, le fonds d’amorgage industriel a impact environnemental et
ASSOCIE, DEMETER. social a été quant a lui confié¢ a Demeter. Il cible 80 M€ pour

soutenir 25 sociétés innovantes avec des tickets moyens de
4-5 M€. « Il ne s’agit pas de saupoudrer mais bien d’étre transformant dans cette
« vallée de la mort » que traversent les jeunes sociétés industrielles innovantes
qui veulent changer d’échelle », insiste Christophe Desrumaux, associ¢ Demeter
désormais installé a Lyon. Les attentes sont importantes du coté des collectivités
pour que ces nouveaux véhicules drainent leurs fonds auprés d’entreprises délais-
sées par les investisseurs traditionnels de la place. Lesquels attendent, eux, de voir
si les acteurs publics-privés sauront s’acquitter de leur tache sans empiéter sur
leurs plates-bandes.
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LE JEU DES CHAISES MUSICALES S'EST POURSUIVI DANS LA
ﬁj REGION EN 2020 ET SURTOUT EN 2021 OU QUELQUES CARRIERES
Ll ONT PRIS DES VIRAGES DECISIFS. PAR ANNE JOLY

0té investisseurs, Hervé Letoublon a étanché sa soif d’indépen-
dance et eut tot fait, suite a son départ de Capitem, de créer son
véhicule evergreen, Jadel, avec Laurent Mottet, en provenance de
Grant Thornton mais passé lui aussi chez Capitem, et Frédéric Fiore, le fon-
dateur de Logical Pictures, plus connu a Lyon pour avoir créé Garderisettes en

son temps. A Lyon, la galaxie Siparex s’est notamment étoffée avec 1’arrivée
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Mercato des banquiers d'affaires

Onaassisté entoutdébutdannéea
un transfert aux allures de nouveau
départ pour Francisco Diez. Le ban-
quier d‘affaires (Oaklins, UBS...)
est en effet passé du coté des inves-
tisseurs en rejoignant Naxicap au
poste de director. Recrutée il y a un
an par Oaklins a Lyon, Armelle Bros-
sard Laborderie a repris les rénes
du bureau régional. Quelques
mois plus tard, a la rentrée de sep-
tembre, une partie des membres
de I'équipe de Valactif emme-
née par Jean-Noél Combasson et
Antoine Roué Lécuyer a annoncé
son changement d'enseigne, quit-
tant Clairfield International (sous
laquelle ils opéraient depuis 2014)
pour rejoindre Natixis Partners. Les
Lyonnais, qui cherchaient a évo-
luer, ouvrent en grands les portes
régionales a la banque d'affaires
désireuse de se renforcer dans ce
segment. « Notre ADN vient du
small cap, lequel représente 10 %

a 15 % de nos transactions mais
50 % du marché » rappelle Ma-
nuel Lasry, managing director de
Natixis Partners. L'équipe lyon-
naise va continuer a accompa-
gner des opérations primaires
(au moins 60 % de ses dossiers)
comme elle Ia toujours fait et
assouvir son souhait de pouvoir
se lancer aussi sur des opérations
secondaires ou simplement plus
importantes pour lesquelles elle
n'était pas identifiée. Et vise ainsi
a conseiller une vingtaine de deals
chaque année, de 10 a 100 ME.
Frank Richard et Paolo Zoppi, qui
ceuvraient également au sein de
Valactif, l'ont quitté pour emprun-
ter d'autres chemins. Le premier se
concentre sur le very small cap avec
sa propre structure, Neocap, tandis
que le second, associé a Claudia
Fernandes, crée Cap 180, une autre
structure de conseil M&A qui pré-
voit de se ranger sous un étendard.

JEAN-NOEL (OMBASSON
ET ANTOINE ROUE LECUYER,
NATIXIS PARTNERS.

du fonds souverain dans son périmetre. Le nouveau véhicule est piloté par
Pierre Taillardat, un spécialiste des situations spéciales apres huit ans passés
au FCDE notamment. Il s’est entouré de Stéphanie Nauwelaers qui, apres
plusieurs années chez Naxicap, avait fait un détour par ’entreprise... avant de
repiquer, donc, aux cotés de Thiphaine Heyberger, directrice d’investissement

également, une ancienne du FRI, et de Alban Kelma, associate, en provenance
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de Eight Advisory. On note également I’arrivée a Lyon de Christophe Desru-
meaux, associé chez Demeter qui s’implante a Lyon pour gérer le fonds indus-
triel a impact pour les Métropoles de Lyon et Saint-Etienne. Il a été rejoint
par Quentin Mulaton, directeur d’investissement qui avait ceuvré pendant plus
de quatre ans chez Sofimac Partners avant de prendre le large au printemps
2020. On se rappelle que quelques mois avant le confinement, deux filiales de
banques s’étaient elles aussi installées a Lyon. Alliance Entreprendre a confié
les clés de son nouveau bureau a Mathieu Perrot en provenance de la Caisse
d’Epargne Bourgogne Franche Comté et Arkéa Capital a confié sa direction
régionale a Blandine Roche, issue des rangs de Crédit Mutuel Equity (piloté a
Lyon par Agnes Tixier depuis que Bertrand Ghez a pris en charge le dévelop-
pement des fonds d’infrastructures pour Crédit Mutuel Capital Privé). Chez
Carvest, outre le départ de Hans de Breda a qui succede Mikaél Brelot, on a
vu Stéphane Frénéat partir a Nantes chez Unexo.

L.es mdépendants en plein essor...

hez les avocats, pas de larges mouvements d’équipes
comme on a pu en enregistrer certaines années...
mais on a toutefois remarqué le départ d’Amaury
Nardone de Delsol Avocats pour créer sa propre structure
Axipiter, tandis que Loic Jeambrun quittait Jakubowicz
Mallet Guy & Associés pour rallier EY. Le cabinet Piotraut
Giné Avocats a quant a lui décidé d’ouvrir un bureau a Lyon
Nous ant|(|p0n et de se doter d’une practice restructuring en recrutant Mic-
que ce marche’ ka€l Benmussa qui ceuvrait jusque la au sein de son propre

dl! rEtoumement! Enfin, du c6té des conseils, les cabinets indépendants ne
tres plat pOUI’ cessent de se renforcer. Ces 18 derniers mois, pas de mouve-
I’mstant, aura 9" ment en direction des big five... en revanche chez Advance
b|ent6t des beso' ou BM&A, on se structure, on recrute et on étoffe ses lignes

importants.

ARNAUD VERGNOLE,
ADVANCE.

cabinet.

de métiers... en piochant souvent chez les grands. Advance,
le cabinet créé en 2017 par Olivier Poncin et Arnaud Ver-

gnole, devrait compter une soixante de collaborateurs en fin

d’année. On se souvient qu’apres avoir créé une ligne trans-
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formation, il avait ouvert un département retournement avec Emmanuel
Squinabol, renforcé (sur Paris) avec 1’arrivée de Henri Calef. Plusieurs
recrutements ont encore affermi 1’équipe avec notamment 1’arrivée de Flo-

raine Baritel en provenance de KPMG, de Thibault Peyrlongue venu de
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chez Mazars, Sofia Stadigh et Olivier Bertron issus
de Deloitte. « Nous anticipons que ce marché, trés
plat pour I’instant, aura bientot des besoins impor-
tants », explique Arnaud Vergnole qui a également
étoffé ses rangs en « évaluation » depuis 1’arrivée de
Olivier Bertrand (Deloitte) et en TS avec des profils
plus juniors. Fort d’une équipe solide en transforma-
tion a Lyon, il cherche désormais a recruter sur Paris.
Objectif ? « Nous serons 60 en cette fin d’annce et
devrions avoir doublé de taille dans les quatre ou
cing ans... rien qu’en profitant de la dynamique du
marché. »

... sur un marché porteur

n sept ans, BM&A s’est taillé, lui aussi, une place

de choix a Lyon. Le cabinet constitué autour de

Alexis Thura comptera cinquante collaborateurs a
Noél, actifs sur les mémes lignes de métiers que son concur-
rent, commissariat aux comptes en sus. Avec une approche
« pragmatique et flexible », son équipe trés active en audit
et transactions, est aussi montée en puissance en « support
opérationnel » avec I’arrivée cet ét€¢ de Pascal Rhoumy, en
provenance de EY et s’est lancée dans le restructuring avec
Antoine Duranson, en provenance de Oxygen, lequel a été
rejoint par Amélie Gagneux venue de chez Grant Thorn-

ton. « La part des cabinets indépendants progresse sur un

11

La part des cabinets
indépendants progresse
sur un marché en forte
croissance avec la
généralisation des due
diligences.

, ALEXIS THURA,
BM&A.

marché en forte croissance avec la généralisation des due diligences dans le

segment du small cap », observe Alexis Thura entouré aujourd’hui, suite au

recrutement tout récent de Pierre-Emmanuel Passelegue, de quatre associés

entre Rhone et Sadone. Enfin, de nouveaux acteurs tentent leur chance en

région, accompagnant ainsi le marché et... leurs collaborateurs a I’instar de

Exelmans qui s’installe a Lyon en s’appuyant sur Maxime Grélou. Accom-

pagné de deux juniors qui ont saisi I’occasion de revenir dans la Région, il

compte rapidement doubler ses effectifs.
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