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Sociétéscotéeset
disclosureantitrust

L es sociétés cotées, régulièrement impli-
quées dans des procédures antitrust
pouvant se solder par des amendes

record (plus d’un milliard d’euros imposés à
Daimler par la Commission européenne en
juillet), font face à des choix difficiles en matière
d’information du marché compte tenu de la
confidentialité de ces procédures.
Qu’elle soit à l’initiative de la procédure, par une
demande de clémence, ou simplement attraite à
celle-ci, la société doit s’interroger rapidement
sur la façon de concilier ses obligations boursiè-
res d’information et de confidentialité en
matière de concurrence. En effet, si les autorités
boursières (comme l’AMF ou la SEC aux Etats-
Unis) imposent fréquemment aux sociétés de
divulguer au marché toute information permet-
tant un investissement éclairé quant à leur
valorisation, les autorités de concurrence sont,
elles, soucieuses de préserver la confidentialité
de leurs enquêtes, du moins tant que la liste
des entreprises impliquées n’est pas arrêtée.
Ces frictions entre le droit boursier et le droit
de la concurrence, déjà connues au moment
de la saga Schneider-Legrand, sont particulière-
ment fortes lorsque la société cotée est deman-
deuse de clémence car la révélation de l’existence
de la procédure antitrust peut entraîner la perte
du bénéfice de la clémence (immunité ou
réduction d’amende). Lorsqu’une entreprise
est « involontairement » impliquée dans une
procédure antitrust (cartel ou abus de position
dominante), l’interrogation existe mais le
calendrier et le contenu de l’information
du marché sont généralement différents.
En l’absence d’indication claire des autorités
concernées et d’harmonisation des deux droits
sur les modalités pratiques de cette information,
il est difficile pour les sociétés de déterminer si,
quand et comment il est nécessaire de communi-
quer au marché. Pour compliquer encore
l’équation, toutes les autorités de concurrence ne
communiquent pas, ou du moins pas au même
moment, l’identité des entreprises impliquées.
Deleurcôté, lesentreprisesdoiventégalementse
prononcersurlapertinencedupassaged’une
provisioncomptableanticipantlerisque
d’amende.Enpratique,ellesattendentsouventde
sevoirnotifierdesgriefsparl’Autoritédela
concurrencepourlefaire,cequilesoblige,par
lasuite,àcommuniqueraumarchél’existence
etl’objetdelaprocédure.Pourundemandeurde
clémence,conscientdesaprobablecondamnation,
l’informationpourraêtredonnéeàunstadeplus
précoce,notammentencasderumeurpersistance,
maisuniquementavecl’accorddel’Autoritédela
concurrenceetsansmentiondesaqualitéde
demandeurdeclémence.Auvudesenjeuxfinan-
ciers(etréputationnels)croissantsattachésaux
enquêtesantitrustetdel’influencedecertaines
informationssurlavalorisationdessociétéscotées,
ilseraitsouhaitablequecesdernièresdisposentde
guidelinesprécisesleurpermettantdeconcilierle
respectdesobligationsleurincombantenmatière
dedroitboursieretdedroitdelaconcurrence.Ilest
eneffetnécessairequel’inconfortcroissantcréé
pourlessociétéscotéesdufaitdelamultiplication
desenquêtesantitrustentraîneunenouvelle
évolutionpositivedudroit.L’avenirnousledira. n
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Erwan Barre est coopté associé au
bureau de Singapour de Taylor Wessing
// Maxime de Margerie est associé chez
Capstan // Emmanuelle Vicidomini
devient associée en charge du départe-
ment financement du cabinet Sekri
Valentin Zerrouk (SVZ).
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A vec près de 15 % de croissance
des chiffres d’affaires en 2016,
les grands cabinets d’affaires
internationaux présents en

France se portent bien. Mais la relance
du secteur est inégale : « Les plus gros
cabinets, ceux de plus de 100 productifs,
se portent bien, mais les croissances sont
moins fortes – normal étant donné leur
taille », note Caura Barszcz, la directrice
du bimensuel « Juristes associés » qui
publie cette semaine sa Radiographie
annuelle des cabinets d’avocats. Ceux qui
s’en sortent le mieux ? « Les cabinets dans
la tranche des 31 et 50 productifs », détaille
la journaliste. Bref, en toute logique,
l’embarcation légère est sortie plus vite
de la tempête. Mais signe que la page de
crise de 2008 est définitivement tournée,
les quatre cabinets d’avocats des « Big
Four » ont renouvelé leur offre et sont à
nouveau bien présents sur le marché.
De la même façon, les cabinets qui sont
arrivés à la limite de l’exercice quant à la
compression des coûts semblent détermi-
nés à continuer cette année à investir. Ainsi,
après avoir insisté en 2014 sur le recrute-
ment de collaborateurs, les firmes cher-
chent maintenant à grossir leur services
support (voir graphique ci-contre). Le but
est d’apporter plus de souplesse et de proxi-
mité au client. Parmi les structures qui s’en
sortent le mieux, le cabinet Herbert Smith a
cette année, avec une progression de son
chiffre d’affaires de 19,94 %, tous ses indica-
teurs au vert. Hubert Seguin, son managing
partner, assure que le secret de cette pro-
gression est l’extrême attention portée au
service client. « Le service client a toujours
été au cœur de notre stratégie », assure-t-il,
et dit « privilégier la vision sur le long terme,
croire en sa stratégie et garder le cap ».
Mais la tendance de fond reste à la spéciali-
sation. Les clients, plus exigeants, ont
internalisé leur demande de droit et cher-
chent à l’extérieur « le » spécialiste. Résul-
tat, les cabinets de niche continuent de
fleurir sur le marché. De nouvelles matiè-
res apparaissent comme la cybercrimina-
lité, la santé et l’environnement. Côté
proximité, les cabinets en région conti-
nuent de se développer. C’est le cas notam-
ment d’une structure comme Cornet Vin-
cent Ségurel, créée à Nantes dans les
années 1970, qui est maintenant présente à
Paris, Rennes, Lille et Bordeaux. « Nous
souhaitons être présent dans toutes les
grandes capitales régionales », assure Chris-
tophe Pichon, associé du cabinet. L’avocat
met notamment en avant le mode de fonc-
tionnement « très collectif » du cabinet qui
permet d’avoir « une stratégie développée de
manière commune avec l’adhésion de tous
les associés à la feuille de route ».
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À NOTER
La Radiographie 2016 des cabinets
d’affaires est disponible sur le site
www.juristesassociés.com

CLASSEMENT//La
Radiographie 2016 du
bimensuel « Juristes
associés » confirme
l’embellie du secteur
qui a tiré les leçons de
la crise. Mais tous les
cabinets en France ne
sont pas égaux devant
cette relance.

Radiographie2016des
cabinetsd’avocatsd’affaires

= LA PERSONNALITÉ DE LA SEMAINE

CÉLINE HAYE-KIOUSIS, DIRECTEUR JURIDIQUE GROUPE ET SECRÉTAIRE GÉNÉRAL
DU CONSEIL DE SURVEILLANCE, BPCE

A 44 ans, Céline Haye-Kiousis prend un sérieux virage dans sa carrière. Habituée à la
direction juridique de la Société Générale où elle a officié pendant près de vingt ans, elle
a récemment choisi de rejoindre BPCE pour prendre les rênes de la direction juridique

du groupe bancaire mutualiste, succédant ainsi à Christiane Butte. Nommée secrétaire
générale du conseil de surveillance, elle intègre également le comité exécutif du groupe. n
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