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Chers actionnaires,

nvestisseur de long terme, partenaire
et transparent. Tels sont les termes
qui qualifient le micux OFI Private
Equity Capital, nouveau venu mais
déja tres expérimenté sur le marché
du capital-investissement. Lorigine d’OFI
Private Equity Capital vient de la volonté de
meltre en place une réelle stratégie d’inves-

lisseur long lerme.

Le long terme, c’est la raison essentielle
de notre présence en Bourse : disposer des
moyens dans le temps nécessaires au déve-
loppement des entreprises, en respectant

leurs eyeles de croissance.

Décider d'investir dans une entreprise,
c’est avant toute chose nouer un partenariat
avec elle et ses dirigeants, en vue de parcourir
ensemble un bout de chemin. Car les inves-
tissements réalisés par OFI Private Equity
Capital sont basés sur de véritables projets de
croissance, qu'il s’agisse d’un déploiement
commercial ou industriel, de mener des ac-
quisitions en France ou n’importe ou dans le
monde, voire d’aider au développement de

nouvelles activités. Celte stratégie rigoureuse

et ambiticuse a été mise en ccuvre en 2007
avec le soutien des actionnaires, dans le ca-
dre d’un statut d’entreprise d'investissement
cotée qui correspond exactement a la lo-

gique de long terme que nous privilégions.

Dans ce contexte, la qualité des mana-
gers est déterminante, et une attention toute
particuliere est portée quant a leur haut de-
gré de compétence et d’engagement person-
nel (v compris financier) dans lentreprise.
Cette vision d’un projet commun doublée
d’un engagement réciproque a fait le succes
des entreprises de notre portefeuille en 2007

et perdurera a avenir.

— Le long terme, c’est la raison essentielle
de notre presence en Bourse...

El ce en toule transparence : celle ca-
ractéristique est en quelque sorte inscrite
dans le code génétique d’OFL Private
Equity Capital. Une démarche qui per-
mellra aux actionnaires intéressés par
cette classe d’actifs d’apprécier réguliere-
ment et directement 'évolution de leur
portefeuille d’entreprises. Et de participer

par la-méme a I'essor de ces PME fran-

cai

ses leaders sur leur marché partanta la

conquéte du monde.

Bien cordialement.
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Pour quelle
raison avoir
choisi la Bourse
pour OFI Private
Equity Capital ?

— L’orzgme d°OF1 Private Equity
Capital vient de la volonté de mettre en place
une réelle stratégie d’investisseur long terme,
et étant une structure cotée, nous disposons
des moyens de mener une telle straiégie. Cette
stratégie de long terme répond a une demande
des PMI et de leurs dirigeants de les accom-
pagner en respectant la vitesse de leur déve-

loppement. Cela signifie pour nous, sauf

circonstances exceptionnelles, une présence
de quatre a six ans a leur capital. Les entre-
preneurs ont bien compris Uintérét de notre
démarche : en 2007, nous avons investi plus de
44 M€ dans 4 entreprises, toutes de superbes
PME de croissance.

Pourquoi baser votre
stratégie d'investissement
sur les LBO secondaires ?

Le choix du L.BO secondaire s’est imposé
assez logiquement. Lindustrie du capital-
investissement s est développée chronologique-
ment sur trois strates : la transmission d’entre-
prises Jamiliales, la cession de filiales de grands
groupes et, depuis quelques années, les entre-
prises issues de la sphere financiere. Nous
visons les entreprises qui ont déja vécu une phase
de structuration liée a la présence d’un action-
naire financier, qu’il s’agisse d’affiner leur
modele économique, d’organiser leur équipe
de direction, d’améliorer leur gouvernance,
d’accroitre leur cash-flow et leur potentialité
de croissance... Il existe un stock important
d’entreprises qui répondent a ces criteres et qui
sont en quéte d’un actionnaire stable, capable de
les accompagner durablement dans la poursuite
de leur phase de croissance.

De quelle maniere allez-
vous créer de la valeur ?
Depuis quinze ans, le marché du private

equily a bénéficié de circonstances particuliere-

ment favorables qui l'ont parfors amené a

OLIVIER MILLET,
PRESIDENT DU DIRECTOIRE
D’OFI PRIVATE EQUITY*

perdre ses reperes el ses valeurs essentielles, sur-

Jant plutot sur la vague financiere porteuse que

sur les fondamentaux des entreprises. C'est ce
retour aur fondamentaux que nous avons
inserit au coeur de la stratégie déterminée en
2005 : nous investissons avant toute chose sur la
croissance de la rentabilité de nos entreprises.
Leur sélection est donc une étape essentielle de
notre activité. Lentreprise type dans laquelle
nous investissons a plus de 50 ans d’activité, un
chiffre daffaires de pres de 35 M€, en croissance
de plus de 10 % par an sur les dewx derniers
exercices et une marge d’I-bitda de 18 %. Lac-
quisition de ces belles sociéiés s'est faite sur la
base d’une valeur d’entreprise de 6,5 fois
UEbitda, dont un multiple de detie de 3,1, ce qui
est un niveau de priv et de levier financier consi-

[/(f/l’(,‘/ comime I’(IIL\'UHH(Ib/(?.

Qu’est-ce qui vous
distingue sur un marché
plutot concurrentiel ?

— La structuration des investissements entre

Jonds propres et mezzanine (dans une proportion

de 60/40) nous rend relativement novateurs
sur le marché, avec quelques autres acteurs de
cette nouvelle génération du private equity: Outre
le fait que nous sommes en mesure d’apporter

la moutié du financement de lopération, ce



dosage entre fonds propres et mezzanine est plus
adapté au besoin des entreprises. Avantage
pour le dirigeant de lentreprise, la part de
mezzanine permet de laisser du cash-flow libre
et facilite le réinvestissement — par exemple dans
le cadre d’une opération de croissance ex-
terne — car non dilutive. Pour nos actionnaires,
ce yype de financement a lintérét de procurer des
revenus réguliers et nous permet donc de pouvoir
assurer un dividende régulier en dehors de
toute cession.

Comment sélectionnez-
vous les entreprises dans
lesquelles vous investissez !
Tout repose sur la qualité du management.
Notre philosophie d’investissement est d’éure

associés a de tres bons managers experimentés
et tres impliqués au capital (en moyenne 33 %).

OF1 Private Equity Capital apporte une capacité

a structurer un programme d acquisitions ;
ainsi cing opérations de croissance externe ont
éié realisées en 2007 par les sociétés du porte-
Sewille. 11 est important de noter que nos entre-
prises génerent 52 % de leur chiffre d’affaires
hors de France ; ce sont de petits groupes inter-
nationau tres dynamiques. Notre role consiste
a les accompagner;, tout en respectant la vitesse

des entreprises et des personnes.

Il est important
de noter que nos
entreprises generent

52 % de leur chiffre d’atfaires
hors de France ; ce sont de
petits groupes internationaux
tres dynamiques.

Pour quelle raison investir
dans 'action OF1 Private
Equity Capital ?

— Notre métier consiste a réaliser des inves-

tissements valorisant au mieux notre Actif’

Net Rééoalué, qui est indépendant du prix
de notre action. Le private equity colé est une
classe d’actifs encore peu connue en France
alors qu’elle est tres développée en Grande-

Bretagne.

Nous sommes confiants quant a la capacité

d’OFI Private Equity Capital a créer de la
valeur grace a une stratégie claire et nova-
trice. I’évolution et les performances des en-
treprises du portefeuille en 2007 confirment
la pertinence de cette approche. Une qualité
qui nous permet d’ores et déja de distribuer
des dividendes a nos actionnaires. D ailleurs,
les membres de l'équipe d'OFI Private Equity
ont investi financierement dans ce projet
et crotent fortement en la réussite de
la sociéte.

* OFI Private Equity, société de gestion, est le gérant d’OFI Private Equity Capital, société d'investissement cotée sur NYSE Euronext Paris (code OPEC).
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—OFI Private Equity C apllal

est dotée d’un Conseil de surveillance dont les premiers
membres ont été désignés par I'’Assemblée générale mixte
des actionnaires du 23 avril 2007. Ce Conseil est composé
de huit membres et de trois censeurs.



LES MEMBRES

JEAN-PHILIPPE
RICHAUD

(35 ans, maitrise d’économétrie et DESS
d’ingénierie financiere) a débuté comme analyste
financier chez Proxinvest avant de rejoindre la
Direction financiere de la Macifl en 2001 pour
assurer le suivi des filiales et participations et la
sélection des fonds de private equity. Apres six ans
passés a la Macif en tant que responsable des inves-
tissements non cotés, il dirige depuis le 1" mars
2008 Pactivité multigestion private equity au sein
@TOFT Asset Management. Il est actuellement Pré-
sident du Conseil de surveillance I’OFI Private
Equity Capital.

BENOIT BATTISTELLI

(57 ans, ENA et diplomé de I'Université de
Cambridge) a occupé plusieurs posles a responsa-
bilités au sein d'administrations francaises entre
1982 et 2004. Depuis mai 2004, il est Directeur Gé-
néral de I'Institut National de la Propriété Indus-
trielle, Vice-Président du Conseil d’administration
de POffice Européen des Brevels et Président du
Conseil de surveillance de I'Académie Européenne
des Brevets depuis juillet 2005.

JEAN-LUC BRET

(61 ans, Istec) est Président fondateur de La
Croissanterie (depuis 1977), 19 chaine de restaura-
tion rapide - viennoiserie/sandwicherie en Europe,
avec laquelle il a réalisé deux LBO : le premier
avec Barclays Private Equity France et le second
avec Pragma Capital. 11 est par ailleurs Président
de Procos, Fédération pour 'urbanisme et le dé-
veloppement du commerce spécialisé regroupant
les 250 plus grandes enseignes, et Vice-Président
du Conseil National des Centres Commerciaux.

GERARD JEULIN

(69 ans) a é1é fondé de pouvoir chez 'agent de
change Kohler entre 1962 et 1980, puis chez Du-
four Kohler Lacarriere. En 1982, il fonde Fininfo,
sociélé de distribution des produits front-office
sur les marchés francais des taux a destination des
professionnels de la finance, dont il est depuis
le Président Directeur Général. En 1990,
il fonde et préside la société de Bourse Aurel. 1l est
depuis 2007 Président Directeur Général de la so-
ciété Altares.

Mutavie, représentée par
LUC MONTERET

(58 ans, HEC et diplomé d’expertise comptable).
Apres 11 ans de missions d’audit et de conseil et
avoir exercé les fonctions de Directeur administratif
et financier dans différents groupes, il rejoint
Mutavie en 1997, en qualité de secrétaire général avee
la responsabilité des services fonctionnels. 11 est
membre du Directoire de Mutavie de janvier 2002
adécembre 2006. Depuis avril 2006, Luc Monteret
est Directeur développement et partenariats,
marketing et communication de Mulavie.

La Mutuelle Assurance des Commercants
et Industriels de France (Macif), représentée par

JEAN-PAUL MOREAL

(55 ans, diplomé en droit et gestion) a rejoint
la Macif en 1984. Ses responsabilités dinvestisseur
lui ont permis d’y acquérir une riche expérience sec-
torielle dans les biotechnologies, la presse/édition,
Iimmobilier, 'hotellerie/tourisme et les Maisons
de Retraite Dépendance. 1l est Président de Macif

darticipations, Directeur Général de Macifimo,
Président Directeur Général de Fonciere de Lutece,
Président de Compagnie Fonciere de la Macif
et Président d’Exitour.

L’Assurance Mutuelle des Fonctionnaires
AMFE), représentée par

JEAN-LUC NODENOT

(50 ans, DESS de gestion, Ecole Nationale des
Impots) est Président Directeur Général de I'Assu-
rance Mutuelle des Fonctionnaires et Président
depuis juin 2006 du Groupe Initiatives Mutuelles
qui rassemble neuf mutuelles de la Fonction Pu-
blique d’Etat. Pendant sa carriere administrative,
il a été professeur a I'Ecole Nationale des Impots
etassistant a I'Université Paris Dauphine (gestion
financiere et générale).

JEAN SIMONNET

(71 ans) entre a la Maal en 1959 avant de rejoin-
dre la Macif en 1973. En 1987, apres cing années pas-
sées ala téte du secrétariat général, il prend la direc-
tion générale de la Macif dont il devient Président
en 1997. Depuis le 19 juin 2006, fin de son mandat,
Jean Simonnet occupe les fonctions d’administra-
teur honoraire de la Macil, d’administrateur hono-
raire de la Socram, d’administrateur de la Scor el
préside toujours la mutuelle Smip.

LES
CENSEURS

DANIEL
FRUCHART

(63 ans, doctorat de mathéma-
tiques, actuaire et analyste
financier) est entré au GAN en
1973 ou il a occupé diverses
fonctions, la dernicre étant
le poste de responsable de la
gestion de 'ensemble des actifs
financiers et immobiliers, en
France eta 'étranger. 1l rejoint
le Groupe Macil en octobre
2000 dont il est le Directeur
Financier.

ROGER ISELI

(59 ans) a rejoint la Macif en
1976. 11 est nommé Directeur
de la région Centre en 1990
puis de la région lle-de-
France en 1996. Parallele-
ment, il préside le Conseil de
surveillance d’Arva et assure
la vice-présidence de la filiale
grecque Sinétéristiki. 11 est
nommé Directeur Général de
Macil Mutualité en 2005 et
Directeur Général de la Macif
en 2006.

PASCAL
LEBARD
(45 ans, Edhec) a débuté sa
carriere en 1986 au CCF a
Londres et a Paris, avant de re-

joindre la société d'investisse-

ment 31 en 1988. En 1991, il

entre chez  Exor (Groupe
Agnelli) en tant que Directeur
en charge des participations,
puis rejoint Sequana Capital
(ex-Worms & Cie) en 2004

dont il devient Administrateur
- Directeur Général délégué.
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OLIVIER MILLET,
PRESIDENT
DU DIRECTOIRE

Arrivé a la téte d’OF1 Private Equity, dont
il est actionnaire, en septembre 2005,
Olivier Millet (44 ans, Ecole Supérieure de
Commerce et de Marketing) affiche une
expérience de pres de 20 ans dans le capi-
tal-investissement. 11 a débuté sa carricre
en 1986 en créant Capital Finance (revue
de référence du capital-investissement
francais). Il a ensuite rejoint 3i (de 1990 a
1994), avant d’intégrer Barclays Private
Equity France ou il a participé pendant
11 ans au développement et au succes de
cette structure. Il a directement participé
a 25 opérations d’investissement, dont
de nombreux LBO (CGEV. Bénédicta,
La Croissanterie, Domus et Albingia...).
En 1996. il a lancé « LBO Net », un réseau
de professionnels du LBO en France qui
compte plus de 300 personnes. En 2006,
il crée « Capitalisme Durable », société de
promotion d'un capitalisme tenant compte
des nouveaux enjeux du développement
durable et éditrice du site d'information
www.eco-life.fr, premier hebdomadaire
de I'économie durable.

ERIC ROCHETEALU,
DIRECTEUR FINANCIER

Diplomé en relations internationales de
The John Hopkins University (Baltimore) et
titulaire d’un MBA en [inance de New York
University, Eric Rocheteau (47 ans) a 23 ans
d’expérience dans la banque d’affaires et a
réalisé plus de 40 opérations de M&A dans
7 pays. Il est arrivé chez OFI Private Equity
en septembre 2006 apres avoir travaillé
17 ans chez Cazenove, notamment en tant
que responsable des activités de fusions-
acquisitions aux Etats-Unis de 1993 a 2000.
Promu associé¢ de Cazenove en 2000, il a
participé a 'ouverture du bureau francais
du groupe de 2001 4 2006 en tant que res-
ponsable des activités fusions-acquisitions.
I1'a passé les 6 premieres années de sa car-
riere au sein des départements fusions-ac-
quisitions de la BNP et de Den Norske Bank
a New York.

JEAN-FRANCOIS
MALLINJOUD,
DIRECTEUR ASSOCIE

Ingénieur des Mines et titulaire du mastere
d’ingénierie financiere de I'EM Lyon, Jean-
Francois Mallinjoud (33 ans) a commencé sa
carriere en 2000 a la Banque Cantonale de
Geneve. Avant de rejoindre OFI Private
Equity en mai 2006, il était Directeur de
I'équipe de Leveraged Finance de HSBC
France, ou il a participé a I'arrangement de
financements d'acquisition de plus d’une
douzaine d’opérations (Rexel, Ukal, Albin-

\

ia, SGCC, Cornhill, Provimi...).
9’ /

ELISABETH AUCLAIR,
DIRECTEUR FINANCIER
ADJOINT

(ESC Montpellier, expert-comptable) a passé
les 5 premieres années de sa carriere en
audit chez Ernst & Young, avant d'intégrer
le Groupe Imaje en tant que Controleur
Financier France. En 2000, elle est devenue
directrice Consolidation, fiscalité et comp-
tabilité du Groupe GSE. Elle rejoindra OFI
Private Equity en mai 2008.

PIERRE MEIGNEN,
CHARGE D’AFFAIRES

Entré chez OFI Private Equity en 2005,
Pierre Meignen (28 ans, MSG et master de
gestion de Rennes, DESS finance d’entreprise
de Montpellier) a débuté sa carriere en 2003
comme chargé d’affaires au sein I’'IDPC ou
il a mis en place le suivi et la valorisation du
portefeuille de participations et a participé
a plus de 10 opérations. 1l a contribué aux
imvestissements dans MSH et Crédirec, ainsi
qu’a I'introduction en Bourse de la société
Auto Escape.

,
ERWANN LE LIGNE,

;
CHARGE D’AFFAIRES
Agé de 29 ans, Erwann Le Ligné (maitrise
de gestion, magistere de gestion internatio-
nale de I'Université de Rennes, DESS de
finance d’entreprise et d’ingénierie financiere
de Paris Dauphine) a rejoint OFI Private
Equity en décembre 2006. 11 a une expérience
de 3 ans en lant que chargé d’allaires senior
au département des financements d’acquisi-
tion du Crédit Agricole d’lle-de-France, ou il
était en charge de I'arrangement de la dette
senior dans le cadre d’opérations de LBO sur
des entreprises de taille moyenne.

YANNICK GRANDJEAN,
CHARGE D’AFFAIRES
Arrivé chez OFI Private Equity en septem-
bre 2007 comme chargé d’affaires, Yannick
Grandjean (26 ans, Cursus M2 a I'lsfa Lyon,
Ecole Centrale de Lyon) avait auparavant ef-
fectué pendant un an différentes missions en
son sein. Dans le cadre de ses études, il s’esl
tout particulierement spécialisé en informa-
tique et ingénierie mathématique.

JEAN-BAPTISTE PENINON,
FINANCIAL MANAGER

Diplomé de PESGF (ESGF Paris) el titu-
laire du mastere d'ingénierie financiere de
I'EM Lyon, Jean-Baptiste Peninon (32 ans)
a rejoint OFI Private Equity en novembre
2005 en tant que financial manager. 11 avait
auparavant travaillé en audit financier chez
KPMG (2000-2003), puis en capital-investis-
sement chez Capzanine (2004) et en middle-
office chez Naxicap (2005).
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ncore confidentiels a la fin des
années 90, les LBO secondaires

sont devenus une véritable

classe d’actifs a eux seuls, avec
pas moins de 68 opérations
réalisées en 2007, ce qui représente 28 %
du total des opérations a effet de levier en
France. Et ce pour une simple raison méca-
nique : en séduisant de plus en plus d’entre-
prises a capitaux familiaux en quéte de
repreneurs, puis les grands groupes désireux
de céder des filiales non stratégiques, il s’est
créé une importante strate de sociétés sous
LBO. Leur total en France est passé de
quelques dizaines au début des années 90 a
plus d’un millier de nos jours. Au moment
de la sortie, face aux aléas de la Bourse et aux
contraintes d’un acheteur industriel, la solu-
tion du LBO secondaire s’est rapidement im-
posée comme une troisiecme voie naturelle.

D’autant que les sous-jacents qui portent
le marché du LBO sont particulierement
solides, surtout dans 'univers des PME : le
besoin de fonds pour se développer associé
a la carence des marchés boursiers en ce qui
s de celte taille, le be-

concerne les entrepr
soin de s’organiser de maniere plus efficace
dans un monde de plus en plus concurrentiel,
ou encore le passage de relais a la téte des
entreprises créées par des « baby-boomers »
aujourd’hui désireux de se retirer.

Une source abondante
d'entreprises de grande
qualité

Les statistiques viennent confirmer
cette tendance constatée sur le terrain :
d’une centaine d’opérations de LBO par an
au début des années 2000, on est passé
en 2007 a pres de 250 acquisitions de ce
type. Particulierement concernées, quoique

moins médiatiques que certaines autres

opérations, les PME valorisées quelques di-
zaines de millions d’euros sont au coeeur du
phénomene. Ainsi, les trois quarts des LBO
réalisés en France portent sur des sociétés
valorisées moins de 75 millions d’euros
(M£€). Soit une abondante source de trans-
actions secondaires pour les

anndes a venir.

Les seules opérations de
LBO secondaires sur ces en- LBO .
treprises de moins de 75 M€
représentaient 53 % du marché
secondaire en 2007 et 15 %
total LBO.
Les sociétés qui en font 'objet

du marché des
présentent un profil particu-
lier : des équipes de manage-
ment expérimentées, rigou-
reuses dans leur gestion
financiere, un fonds de com-
merce de qualité et pérenne,
disposant d’importants projets
de développement, sources de
la valeur ajoutée recherchée
par les investisseurs. Les diri-
geants d’entreprise sontici tres
demandeurs du soutien des
fonds d’investissement qui
leur donnent les moyens de
déployer leur stratégie et
considerent leur entreprise

comme un aclif essentiel, ce qui n’est pas
toujours le cas lorsqu’une entreprise est
filiale d’un grand groupe ou est détenue
depuis des décennies par une famille.

Les besoins croissants de développe-

liés entre autres a

ment de ces entrepri
leur internationalisation de plus en plus
forte, continueront de tirer le marché dans
les prochaines années. Mécaniquement,
I’essor du LBO entraine celui du LBO se-
condaire. Anecdotique il y a dix ans, celui-
ci représente depuis quelques années une

vraie réalité économique.

Glossaire

(Leveraged buy-out)

acquisition d’une entreprise
avec effet de levier, ’est-a-dire
associant capital et dette

LLBO secondaire : opération de LBO
réalisée sur une entreprise ayant
déja fait 'objet d’une opération

de ce type

Build-up : acquisition d’une
entreprise réalisée par une
entreprise

MATURE




L’"OBSERVATOIRE
DU LBO?,

UN APPORT A LA REFLEXION

1

Depuis 2006, OFI Private Equity Capital publie, en
partenariat avec la revue Private Equity Magazine
— mensuel de référence concernant le marché du
capital-investissement francais —, un Observatoire
du LBO secondaire (LBO?). Chaque semestre, OFI
Private Equity Capital contribue ainsi a la réflexion
de fond sur son marché, I'Observatoire s'intéres-
sant a |'évolution des opérations de LBO secon-
daires réalisées en France mais aussi a I'ensemble
de I'environnement de cette activité, qu'il s'agisse
des acteurs de I'investissement, du financement
ou du conseil.

200 - 45% o Opél‘atiODS
A = de LBO

e en France

25%
100 -

20%

[
128

I.i

2003 2005

2004

2006

15%
- 10%
5%

0%

2007

NOMBRE D'OPERATIONS
[

.
_ LBO primaires .- LBO secondaires

% de LBO secondaires

90

" o | —LBO

| - secondaires
o B m - . - |

— [ E | —8 par valeur
“ mE w2 EE N ~ d'entreprise
: [ \ | I 5

20 | 18 23

2003 2004 2005

2006

2007

W Inféricure a 15 M€ [ De 15 4 75 M€

W De 752200 M€ W De 200 2 500 M€ Supéricures a 500 M€




OF| PrIVATE EQuiTy CAPITAL | LA STRATEGIE

ﬂ_
r—

—Anticipant I’intérét croissant
et le fort développement des

opérations de L.LBO secondaires,

OFI Private Equity Capital est le premier acteur
francais a s’étre positionné des 2005 sur ce segment
du marché du capital-investissement.

Depuis lors, pas moins de 8 opérations de ce type
onl ¢té mencées, dont 4 au cours de 'exercice 2007,
sur le Groupe Japack, IMV Technologies, Groupe
Grand Sud (Soho) et'The Flexitallic Group, Inc.
Une réelle expertise a été développée par I'équipe
de gestion d’OFI Private Equity pour identifier
les entreprises sous LBO possédant de forts
potentiels de croissance.

ette stratégie différenciante a
été mise en ceuvre apres une
analyse fine du marché du

capital-investissement. Depuis

2000, plus d’un millier de LBO
ont été réalisés sur des entreprises francaises,
en grande majorité dans des sociétés valori-
sées moins de 75 millions d’euros. Durant
cette phase de LBO primaires, les équipes de
direction des sociétés concernées atteignent
un degré de maitrise élevé en matiere de
pilotage opérationnel, elles se familiarisent
avec les différentes techniques financieres
du LBO et la gestion interne est sensible-
ment améliorée, notamment en ce qui
concerne la réduction du besoin en fonds de
roulement (BFR), 'augmentation des cast-
Slows. la mise en place de reportings opéra-

tionnel et financier...

Potentiel de croissance

\u terme de cette premiere phase, la so-
ciélé a ainsi pu démontrer sa capacité a géné-
rer des cash-flows récurrents, mais comple

tenu des contraintes lides a la mise en place

de cette organisation et de la courte durée
de présence des fonds a son capital, elle
n’a souvent pas pu consacrer suffisamment
de ressources pour atteindre son potentiel
de développement et une taille critique sur
Durant la phase de LBO

secondaire, les entreprises sont plus matures,

son marchdé.

plus stables dans leurs modeles écono-
miques et porteuses d’un projet de crois-
sance. De plus, une telle opération constitue
souvent une opportunité pour les équipes
de direction de renforcer leur participation
dans le capital de I'entreprise, décuplant
leur motivation pour une nouvelle étape de
son développement. Autant d’éléments qui
permettent d’envisager des performances
significativement élevées, des lors que I'in-
vestissement en LBO secondaire dans I'en-
treprise a été réalisé sur la base de criteres

particulierement sélectifs.

La stratégie d'investissement mise en ceu-
vre par OFI Private Equity Capital repose sur
cing points :

- des entreprises de grande qualité, forte-

ment rentables, animées par des équipes de

INNOVANTE




management ayant fait leurs preuves et
tres largement associées au capital,

- des entreprises valorisées entre 15 et 75 mil-
lions d’euros, leaders dans leur secteur,

- le type d’opération (LBO secondaire),

- des montages financiers structurés en
fonction des besoins de 'entreprise en

et de la dette

utilisant des fonds propr
mezzanine,

- I’étroite collaboration avec I'équipe de
direction, significativement investie au
capital de 'entreprise, sur le long terme.

Une offre adaptée

Le montage financier mis en ocuvre
pour le rachat de I'entreprise reflete bien la
philosophie d’investissement d’OFI Private
Equity Capital. Adapté aux besoins de la

Fort potentiel de croissance
Capacité de consolidation du marché
Plate-forme de développement structurée
Stratégie focalisée sur la croissance

Génération .4
de cash-flow démontrée
Capacité de remboursement prouvée

5

sociélé suivant ses projets de développement
ou la structuration de son actionnarial,
le financement combine fonds propres,
quasi-fonds propres et mezzanine.

Associée a un endettement bancaire rai-
sonnable correspondant au profil de 'entre-
prise, cette structuration de financement
flexible donne a la société les moyens de sa

stratégie de croissance. Car une grande par-
tie du travail de I'équipe d’OFI Private
Equity consiste a soutenir les entreprises du
portefeuille dans leur développement. Qu'il
s’agisse d’ouvrir des filiales a I’étranger,

de mener a bien des acquisitions de toutes
tailles ou de faire évoluer leur stratégie,
I'expérience apportée par des investisseurs
expérimentés et impliqués est un réel avan-
tage pour les dirigeants de ces PME. C'est

7N

BENEFICES
du LLBO

secondaire

»

Q1

cette valeur ajoutée qui va les aider a pren-
dre des parts de marché, a se développer,
a devenir de plus en plus internationales,
aaméliorer leur rentabilité... pour, au final,
accroitre sensiblement leur valeur.

Une démarche mise en ceuvre dans une
logique de long terme, respectant le rythme
de développement des entreprises et des

équipes de direction. Ce qui signifie une

g
durée de détention moyenne de 4 a 6 ans,

quand la plupart des acteurs du marché

qui ont parfois des contraintes liées a la
gestion de leurs fonds — restent au capital de
leur entreprise 2 a 3 ans. Cet engagement du
respect du eycle de vie de la société et I'en-
gagement aux cotés de ses dirigeants sont
deux valeurs essentielles d’OFI Private
Equity Capital.

1. Business model prouvé
PME leader sur son secteur/niche
Modele économique structuré

. 9 0 ,
2. Management impliqué

Equipe de management au complet

Forte implication capitalistique de I'équipe

3. Gouvernance de qualité
Structure de gouvernance en ligne
avec les standards des sociétés cotées

ET RIGOUREUSE




ACCOMPAGNER DES ENTREPRISES, LEADERS OU POTENTIELLEMENT LEADERS SUR
LEUR MARCHE. LES SOUTENIR DANS LEURS PROJETS DE CROISSANCE, TROUVER DE
NOUVELLES SOURCES DE DEVELOPPEMENT AVEC ELLES, LES AIDER ET LES SOUTENIR
DANS DES OPERATIONS AUDACIEUSES QUI LEUR PERMETTRONT DE CROITRE DE FACON
SIGNIFICATIVE. EPAULER DES DIRIGEANTS DE PME PARFOIS MULTINATIONALES
ET COUVRANTTROIS CONTINENTS EN CONSTITUANT AVEC EUX DES EQUIPES DE DIREC-
TION DE PREMIERE QUALITE. TELLES SONT LES MISSIONS D’OFT PRIVATE EQUITY
CAPITAL... ENTRE AUTRES !




Mors
Crédirec
Groupe Japack
Axson Technologies
Auto Escape

OFI| PrRIVATE EQuiTYy CAPITAL | LE PORTEFEUILLE
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PoORTEFEUILLE | GROUPE GRAND SUD / SOHO

GROUPE GRAND SUD

SOHO

INFOS SOCIETE

Siege Marseille
Date de création 1981
Site www.soho.fr

INVEsSTISSEMENT OPEC

Date de I'investissement Octobre 2007
Participation 59,5%

Montant 11,4 M€

Equity / mezzanine 32% - 68%

“ —I] existe un

niveau de confiance (res
élevé avec I'équipe d’OFI
Private  Equity Capital,
avec laquelle nous parta-
geons les mémes criteres de
création de valeur. C’est un
point fondamental dans
notre projet qui nécessite
des chantiers importants
mais qui généreront une
forte valeur dans les années
a venir.

Christophe
Barnoin,
Président dd

DISTRIBUTEUR SPECIALISE
DANS LES GADGETS
ET CADEAUX HUMORISTIQUES

ap sur la modernisation ! Soho,

le groupe marseillais spécialisé

dans la vente de cadeaux (gad-

gets et produits humoristiques),

a, pour [éter ses 25 ans en 2007,
pris un nouveau tournant avec arrivée de
Christophe Barnoin a sa téte a 'occasion du
LBO arrangé par OFI Private Equity Capital.
Un nouveau dirigeant pour un nouveau pro-
jetde développement de 'entreprise qui al-
fiche deux activités rapprochées il y a une
dizaine d’années : la distribution spécialisée
via le réseau de magasins Soho et lactivité de
grossiste via Grand Sud.

Emplovant 229 salariés, le groupe a réa-
lisé en 2007 un chiffre d’affaires consolidé
de 45 METTC, dont 20 M€ pour le réseau
de points de vente Soho en propre (le réseau
de franchisés réalise quant a lui 25 M€ de
revenus) et 13 M€ pour la partie grossiste
(dont une partie intra-groupe). Cependant,
fort de ses 140 magasins en France (48 succur-
sales et 92 franchisés) d’une surface de vente
moyenne de 100 m?, le groupe se doit d’évo-
luer pour faire face a la modernisation de son
activité. « Notre objectif est de faire entrer Soho
dans une logique d’industrialisation totale, une
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analyse que nous avons des le départ partagée
avec OFI Private Equity Capital ainsi que
d’autres industriels du marché », souligne
Christophe Barnoin, le Président de Groupe
Grand Sud. Le principal chantier lancé des
la fin 2007 consiste en la mise en place des
outils de gestion (pour la logistique, I'infor-
matique, Uintranet, les achats, les flux
amont/aval, I'encaissement...) nécessaires
aux deux activités du groupe pour répondre
aux exigences du business model.

Un projet de grande ampleur qui né-
cessite en moyenne 24 mois mais qui pour-
rait étre ramené, dans le cas de Soho, a
moins de 12 mois. Fort de son expérience
dans la distribution spécialisée, Christophe
Barnoin a déterminé tres en amont du LBO
le plan de marche pour la mutation de la so-
ciété, impliquant, avant méme son arrivée a
la téte du groupe, les prestataires chargés de
meltre en ceuvre le chantier. Dans le méme
temps, une intense réflexion est menée pour
qualifier le mieux possible le client final de
la chaine Soho. Un passage obligé préalable
au développement commercial du groupe
visant a terme a augmenter le nombre
de tickets et le panier moyen. De son ¢6té,

Shiffre d’affaires
Chiffre d’aff

Pactivité grossiste, qui a elle aussi fait objet
d’un plan de rénovation, va évoluer vers un
role d’importateur (exclusif pour certains
produits) de marques, que ce soit comme

diffuseur, importateur ou licencié. Cette dé-
cision stratégique vise a limiter les pro-
blemes de logistique et de stocks sur des mil-
liers d’articles pour se concentrer sur un
bon portefeuille de marques. Une démarche

qui s’est déja traduite dans les faits puisque
le groupe a remporté exclusivité sur des
marques comme Hello Kitty et Chupa
Chups. Une approche qui facilitera égale-
ment Pacces a des grands comples.

Un programme de grande ampleur donc PERSPECTIVES

qui permeltra a terme de redéployer le LA REFLEXION SUR LE NOUVEAL
groupe. Pour sensibiliser 'ensemble des CONCEPT MENEE DURANT LZAN-
collaborateurs, une formation interne est NEE 2008 ABOUTIRA COURANT
délivrée afin de diffuser les bons réflexes 2009 AU LANCEMENT DE TESTS
commerciaux et de sadapter aux outils mo- SUR DES MAGASINS DE NOU-
dernes de gestion. En outre, pour préparer VELLE GENERATION. TOUS LES
cette phase de croissance, un Directeur Gé- OUTILS SERONT ALORS PRETS
néral et un Directeur du réseau sont en POUR SOUTENIR LE DEVELOPPE-
cours de recrutement pour venir renforcer le MENT DU GROUPE, QUI BENEFI-
management de Soho pendant que la nou- CIE DEJA D'UN RESEAU INTEGRE,
velle équipe commerciale de la partie import IMPLANTE DANS D’ IMPORTANTS

se met déja en place. CENTRES COMMERCIAUX.
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PoRTEFEUILLE | IMV TECHNOLOGIES

IMV TECHNOLOGIES

INFOS SOCIETE

Siege L'Aigle
Date de création 1963
Site www.imv-technologies.com

INVEsSTISSEMENT OPEC

Date de I'investissement Juin 2007
Participation 64,8%

Montant 16,3 M€

Equity / mezzanine 39% - 61%

asée a L'Aigle en Normandie,

IMV Technologies rayonne sur

le monde dans les domaines

de la conception, de la fabrica-

tion et de la distribution de
maltériels destinés a 'insémination animale.
Fondée en 1963 et précurseur de I'insémina-
tion artificielle bovine, la société propose
désormais des produits adaptés a 14 especes
différentes, principalement a des fins d’éle-
vage. Elle contribue ainsi a améliorer et
augmenter Ioffre de protéines animales,
répondant en cela a la demande croissante
au niveau mondial.

Le groupe IMV comporte également une
division humaine, Cryo Bio System, spéciali-
sée dans les secteurs de Passistance médicale
a la procréation et de la eryoconservation
d'échantillons biologiques. Larrivée d'un
nouveau dirigeant en 2006 — Gilles de Robert
de Lafregeyre — puis le rachat de la société
(suivi du retrait de la cote) par OFI Private
Equity Capital et le management entre juin et
septembre 2007 ont permis a IMV Technolo-
gies d’aborder I'avenir avec ambition et déter-
mination. Une nouvelle dynamique s’est mise

LEADER MONDIAL
EN BIOTECHNOLOGIES
DE LA REPRODUCTION

OFI Private Equity Capital
est un partenaire essentiel pour IMV : sans m(‘]anso('
les roles et s'impliquer dans notre gestion opération-

nelle, ils sont tres disponibles el présents a nos colés,
nous apportant un soutien d’une qualité remarquable
ainsi qu’une aide tres efficace dans le cadre de notre

stratégie d’acquisitions.

Gilles de Robert,

Président
du directoired d

PERSPECTIVES

GRACE A ACCELERATION DE SES IN-
VESTISSEMENTS EN R&D ET LA SIGNA-
TURE DE NOUVEAUX PARTENARIATS,
LE GROUPE IMV VEUT RENOUER AVEC
LINNOVATION, CIBLEE SUR LES BIOTECH-
NOLOGIES ET LA TRACABILITE. UNE DE-
MARCHE CONCRETISEE PAR LA RECENTE
MISE EN PLACE DE PARTENARIATS ET DE
SYNERGIES AVEC DES UNIVERSITES ET
CENTRES DE RECHERCHE VETERINAIRES.
A CETITRE, PLUS DE 17 NOUVEAUX PRO-
DUITS SERONT MIS SUR LE MARCIIE
COURANT 2008. L'ACCELERATION DU DF-
PLOIEMENT VERS LLEUROPE DE LJEST,
LAMERIQUE LATINE ET LJASIE EST EN
ROUTE, DE MEME QUE LA MISE EN PLACE
D'UNE VEILLE POUR DE POTENTIELLES
ACQUISITIONS SUR UN MARCHE DE
NICHE EN PHASE DE CONSOLIDATION.



2006 2007
40 2005

2004 1

/Indonésie/
en-Orient

Europe
(hors France
y compris Alrique)

Amérique

en place des 2007 avec le rachat de Cryo-Vet,
sociélé concurrente (créée par un « ancien »
de la société IMV), qui apporte une activité
complémentaire, des brevels et un nouveau
site industriel. Le groupe IMV compte au-
jourd'hui 240 personnes. Cette politique ac-
tive d’acquisitions s’est poursuivie, fin 2007,
avec la reprise de CIE Plast, société italienne
spécialisée dans la production de gants a
usage vétérinaire. Un produit qui vient com-
pléter la gamme I’IMV Technologies dans le
secteur bovin, connue dans le monde entier
poursa « Paillette Cassou » (du nom du fon-
dateur) utilisée pour I'insémination. La stra-
tégie d’acquisitions ciblées s’

st poursuivie
début 2008 avec le rachat de l'activité maté-
riels d'insémination porcine de la coopérative
Genes Diffusion, laquelle représente un chif-
fre daffaires additionnel de quelque 5 M€,

\u total, le groupe a réalisé, au 30 juin
2007, un chiffre d’affaires de 38,4 M€ el,
grace en parlie aux acquisitions déja réali-
sées, vise les 50 M€ sur Pannée 2008. Une ac-
tivité de pres de 80 % a I'international, avec
notamment des filiales aux Etats-Unis, en
Inde et en ltalie, ainsi qu’un bureau de liai-
son en Chine. Un redéploiement qui s’est

opéré avec une rationalisation de 'organisa-

tion de la société en vue d’étoffer les services
marketing, vente, finance ou encore re-
cherche et développement (R&D). A cet effet,
un groupe R&D a été reeréd fin 2006 et placé
sous la houlette d’un nouveau Directeur
R&D. Un Directeur administratif et finan-
cier et un Directeur commercial derniere-
ment recrutés en janvier 2008 ont complété
I'organisation. Autant de compétences qui
viennent renforcer 'entreprise dont le mar-

ché domestique est... le monde !

Un développement international qui se
poursuit, fondé sur des bases solides
puisqu’IMV Technologies détient 80 % de
part de marché dans le domaine de I'insémi-
nation artificielle bovine et 30 % sur le mar-
ché du porcin. Parmi les champs nouveaux
investis par la société, on trouve toute une
gamme de produits complémentaires
qu’elle peut commercialiser aupres de ses
clients, comme lactivité de fabrication de
gants d’inséminations rachetée en ltalie, ou
le contrat d’exclusivité mondiale décroché,
en novembre 2007, pour un systeme per-
mettant de détecter 'ovulation porcine, fort
utile pour les éleveurs.

I<c

Chiffre d’affaires

38.4M
240
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PoORTEFEUILLE | GROUPE SIEM

GROUPE SIEM

INFOS SOCIETE

N
Date de création 1947
Site www.siem.fr

INVEsSTISSEMENT OPEC

Date d'investissement Octobre 2006
Participation 50,7 %

Montant 9,2 M€

Equity / mezzanine 50% - 50%

dd — OFI Private
Equity Capital a1
tres forte réactivité dont nous
sommes demandeurs ainsi
qu’une vision identique de
notre développement, ce qui
est essentiel quand on veul
faire évoluer une entreprise
francaise en un groupe de
stature mondiale.

dd Pierre Baelen,

Co-CEO de Financiere

de Siam

PRODUITS D’ETANCHEITE
DE HAUTE TECHNOLOGIE
POUR INDUSTRIES DE POINTE

ur un marché singulierement
réglementé, Siem  Supranite
s’affirme chaque jour un peu
plus comme une référence.
Figurant depuis des années
parmi les leaders francais de son secteur
d’activité, « les solutions d’étanchéité de
haute technologie a destination des indus-
tries de pointe », la société a enregistré I'an
dernier un chiffre d’affaires de 21,9 M€,

Un exercice 2007 particulierement actif
pour elle puisque sa maison mere, la Ii-
nanciere de Siam, a racheté le groupe amé-
ricain Flexitallic, son principal partenaire,
avec lequel Siem Supranite collabore de-
puis pres de 60 ans... Les deux entreprises
désormais sceurs vont pouvoir multiplier
les synergies et entretenir I'une I'autre leur
croissance. Siem Supranite travaille essen-
tiellement pour de grands groupes dans les
domaines du raffinage, de la chimie fine et
de la pétrochimie, mais aussi dans un sec-
teur particulicrement sensible, le nucléaire,
ou la société affiche plus de 30 ans d’expé-
rience. La gamme de produits proposés par
Siem comprend principalement des joints
pour les brides et les appareils (en fibre
élastomere, graphite, PTFE, métal...) et
des garnitures pour les vannes, pompes et
autres machines tournantes, des produits
de haute technicité utilisés par exemple
a Poccasion des Grands Arréts. En effet,
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les entreprises ayant une production a
risque ont des obligations quinquennales
et décennales d'arrét de leur activité et de
révision complete de leurs équipements.

Le portefeuille de clients de la société
est constitué des plus belles signatures
francaises de ces secteurs, avec des réfé-
rences comme EDF, Areva, Alstom, Total,
Rhodia ou encore Arkema. Le domaine
d’intervention de I'entreprise était jusque-
la essentiellement concentré sur la France
et PAfrique francophone, mais aussi
I'Allemagne depuis deux ans, depuis le
rachat d’une filiale de... Flexitallic.
Le rapprochement avee le groupe améri-
cain va, entre autre, permelttre a Siem
Supranite de se déployer beaucoup plus
vite a I'international, par exemple pour
accompagner ses clients existants qui sont
présents un peu partout dans le monde ;
une expansion géographique en particu-
lier a destination de PAmérique, marché

a

€8

entiel pour la croissance du groupe et
ou Flexitallic dispose d’une couverture
commerciale importante.

Par ailleurs, Siem Supranite est mem-
bre des comités de normalisation aux ni-
veaux national, européen et international,
ce qui permel de faire bénéficier ses clients
partenaires des dernieres évolutions au
niveau normatif.

¢z

RERSREETIN/ES

[JARRIVEE DE SON PREMIER PARTENAIRE
DANS LE GIRON DU GROUPE VA LUI PERMET-
TRE D’AMELIORER SON OFFRE DE PRODUITS,
MAIS AUSSI DE SUIVRE PLUS FACILEMENT LE
DEVELOPPEMENT INTERNATIONAL DE SES
CLIENTS.

Chiffre d’affaires

21.9M

eUros
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PORTEFEUILLE | THE FLEXITALLIC GROUP, INC.

FLEXITALLIC

INFOS SOCIETE

Siége Houston (Etats-Unis)
Date de création 1912
Site www.flexitallic.com

INVESTISSEMENT OPEC

Date d'investissement Octobre 2007
Participation 50,7 %

Montant 13,6 M€

Equity 100 %

“ —Quand nous

avons décidé d’ouvrir le
capilal a un fonds d’inves-
tissement, nous avons
avanl tout recherché un
partenaire qui ait les
moyens el la réactivité né-
cessaires pour nous aider
a réaliser I'acquisition de
Flexitallic, qui est particu-
lierement complémentaire
de Siem Supranite.

dd l'rancois

de Gaillard,
Co-CEQO de Financiere
de Siam

PRODUITS D’ETANCHEITE
DE HAUTE TECHNOLOGIE
POUR INDUSTRIES DE POINTE

n ligne de mire de la Finan-

ciere de Siam depuis le rachat

de Siem Supranite en octobre

2006, 'acquisition de améri-

cain Flexitallic Group un an
plus tard a marqué Pexercice 2007 des deux
entreprises. Car si celles-ci demeurent gé-
rées de maniere autonome, elles sont néan-
moins sceurs, toutes deux étant filiales a
100 % de la Financiere de Siam. Une opéra-
tion rare dans les annales du private equity,
puisque la holding de controle du groupe
francais sous LBO s’est portée acquéreur
d’une société américaine pres de trois fois
plus grosse. Sur le plan du chiffre d’affaires,
le francais a atteint pres de 22 V€ en 2007
contre 77,5 MS pour laméricain.

Les deux entreprises sont spéeialisées
dans un méme domaine, les solutions
d*étanchéité (joints et garnitures...) de haute
technologie réalisées avee du graphite, du
PTFE et/ou des aciers spéciaux, des produils
qu’elles concoivent, produisent et commer-
cialisent en direct aupres de leurs clients ou
via des réseaux de distributeurs. Un marché
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PERSPECTIVES

LA CREATION DE SYNERGIES COMMER-
CIALES ENTRE LES DEUX SOCIETES VA
FACILITER LE DEPLOIEMENT DES PRO-
DUITS DES DEUX GROUPES AINSI QUE

LE SUIVI A FINTERNATIONAL DE LEURS
CLIENTS EXISTANTS.

sur lequel elles sont extrémement complé-
mentaires tantsur le plan de la clientele que
sur la couverture géographique.

Basée a Houston au Texas et a Man-
chester en Angleterre, Flexitallic développe
un savoir-faire reconnu et une importante
clientele dans les solutions industrielles

d’é¢tanchéité a destination des raffineries,

usines chimiques et pétrochimiques pour
les marchés américain et britannique, mais
aussi a destination de PAmérique du Sud,
du Moyen-Orient... Au total, 'américain
bénéficie d’une force de vente mondiale
avec plus de 750 partenaires distributeurs
répartis dans 46 pays... Flexitallic est
reconnu pour la qualité et le caractere
innovant de ses offres, notamment pour
ses produits a base de Thermiculite®. Deux
groupes complémentaires  plutot que
concurrents done, qui ont noué des parte-
nariats depuis plus de 60 ans ! Les équipes
se connaissent de longue date et s’appré-

tion au sein

cient, ce qui facilite 'intég
d’un méme groupe, entamée fin 2007. Créa-
tion d’un reporting homogene, passage aux

normes [FRS et échanges techniques ont
été au menu des premieres semaines du
rapprochement. L'évolution de la structure
managériale a quant a elle été largement
simplifiée du fait de la connaissance intime
des deux sociétés, permettant une rapide
répartition des roles et des responsabilités.

Afin d’optimiser leurs activités sur le
plan commercial, les dirigeants du groupe
ont créé deux postes de responsables sur
les hémispheres Est (pour I'Europe) el
Amérique), la couverture asiatique

se partageant entre les deux. Car I'intérét
principal de Pacquisition de Flexitallic ré-
side dans la possibilité pour les deux
groupes de déployer au mieux leur offre
commerciale, notamment sur le plan géo-
graphique. Par exemple, Siem Supranite
pourra plus facilement accompagner ses
clients sur des zones ou la société n’élait
jusque-la pas présente. En associant leurs
gammes de produits et leur force de frappe,
les deux entreprises ouvriront également
plus facilement les portes du tres promet-
teur mais difficile marché asiatique.

qQz

Chiffre d’affaires

77.5M
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PORTEFEUILLE | Mors SMITT HoLDING

MORS SMI'TT

INFOS SOCIETE

Siege Rosny-sous-Bois
Date de création 1898
Site www.morssmitt.com

INVEsTIsSSEMENT OPEC

Date d'investissement Mars 2006
Participation 14,0%

Montant 3,7 M€

Equity / mezzanine 32% - 68%

dd - Avec OFI Private Equity Capital,

nous recherchions un partenaire au-dela du simple
actionnaire. Noltre relation est tres équilibrée el basée sur
la confiance. Nous assumons la gestion au quoltidien sans
interférences de la part de notre actionnaire mais nous
savons qu’il est la quand nous
avons besoin de lui, qu’il
s’agisse de parlager des idées,
d’apporter des regards addi-
tionnels et constructifs ou de
poser les bonnes questions.

Kees Verduin,
Président d d

LEADER HISTORIQUE DES RELAIS
ELECTROMECANIQUES EMBARQUES

éritier d’une société fran-

caise et de deux néerlan-

daises nées au début du X\«

siccle, Mors Smitt Holding

est aujourd’hui un des lea-
ders mondiaux sur son marché principal,
le relais électromécanique embarqué utilisé
dans le secteur ferroviaire ou il est présent
depuis les années 50. Le relais électroméca-
nique permet de transmettre un ordre entre
la partie commande et la partie puissance
d’un appareil électrique. Par exemple I'ou-
verture des portes ou la climatisation dans
les trains. Des composants essentiels qui
garantissent la bonne réalisation d’opéra-
tions critiques.

Le groupe, qui réalisait 4 M€ de chiffre
d’affaires lorsque son dirigeant actuel en a
pris la téte en 1991, a atteint 27 M€ en 2007 et
devrait franchir les 30 M€ cette année. Four-
nisseur des plus grands groupes industriels
du secteur (Alstom, Bombardier, Siemens...),
Mors Smitt Holding couvre la quasi-totalité
du marché mondial depuis Paris et Utrecht
- ses deux berceaux -, mais aussi I'Amérique
du Nord depuis New York.

Fin 2007, Mors Smitt Holding a décidé
d’ouvrir une filiale a Hong-Kong, ce qui de-
vrait étre effectif courant 2008. Si Mors Smitt
peutse targuer d’avoir vendu 'an dernier en
Chine pour I M€ de produits fabriqués en
Europe, I'ouverture du bureau asiatique
devrait avoir pour effet Paccélération du
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développement sur cette zone géographique
au fort potentiel. « /mplanter une chaine d’as-
semblage en Chine s'est avéré nécessaire car
lous nos g’/‘(///([\' clients constructeurs de trainsy
ont désormarts des usines a partir desquelles ils
Sournissent leurs clients locau, lesquels veulent
des produits made in China... », estime Kees
Verduin, le Président de Mors Smitt Hol-
ding. Un développement majeur pour le
groupe, renforcé par 'ouverture d’un site
d’assemblage en Chine, qui vient s’ajouter a
ceux d’Utrecht et Sablé-sur-Sarthe. Objectif :
doubler le chiffre d’affaires en Asie (un peu
plus de 4 M€ en 2007) en trois ans. Coté
développement géographique, 'exercice 2007
a également été marqué par I'ouverture du

marché russe depuis les Pays-Bas.

\utre chantier majeur mis en ccuvre en
2007, 1a poursuite de la diversification dans
la signalisation ferroviaire, a la demande
de la SNCF qui cherche de nouveaux four-
nisseurs dans ce domaine. La compagnie
francaise a accordé une homologation pro-
visoire aux produits proposés par Mors
Smitt Holding apres une longue série de
tests et les a fait entrer en phase d’essais
sur quelques centaines de postes. Lissue de
ces essais et donc une possible homologa-
tion pourraient intervenir fin 2008. A la
clé: un chiffre d’affaires additionnel a
terme de 10 M€ et I'ouverture de perspec-
tives internationales avee, comme référence,
["'une des plus prestigieuses compagnies fer-

roviaires au monde.

employés

MARSPIECTINVES

PROCHAINE ETAPE DECISIVE POUR LE

GROUPE : ADAPTER LEQUIPE DE MANAG
MENT A SON FORT DEVELOPPEMENT INTER-
NATIONAL. AINSI, EN 2007, MICHEL FARDO,
JUSQUE-LA DIRECTEUR COMMERCIAL, A
PRIS LA DIRECTION GENERALE DE 1;ACTI-
VITE FRANCAISE. AUTRE DEFI, LE PASSAGE
DE L ORGANISATION DE LA SOCIETE A
NORME IRIS, QUI, DANS LE MONDE FERRO-
VIAIRE, VA VENIR EN COMPLEMENT DE L1SO
9001 EN TERMES DE QUALITE.
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PoRTEFEUILLE | CREDIREC

CREDIREC

SPECIALISTE DU RECOUVREMENT

DE CREANCES CIVILES

INFOS SOCIETE
NECELETH

Date de création 1993
Site www.credirec.com

INVESTISSEMENT OPEC
Date d'investissement Avril 2006
Participation 9,8%

Montant 2,5 M€

Equity / mezzanine 39% - 61%

dd  lLes investisseurs I’OFI Private Equity
Capital participent a nos conseils de surveillance
mais aussi a nos comités d’engagement. lls sont bien
entrés dans notre métier qui n’est pas simple et posent

les bonnes questions. Ils
controlent efficacement la
rentabilité des portefeuilles
de créances qui leur sont
soumis, en lenanl comple
d'un contexte concurrentiel
tendu.

Nathalie
Lameyre,
Présidente dd

arché encore confidentiel
il y a quelques anndes, le
rachat de créances ban-
caires civiles se structure
peu a peu. Crédirec est, de-
puis sa création en 1993, un acteur de réfé-
rence dans le domaine du recouvrement a
I'amiable de ce type de eréances. Au total, le
groupe a acquis ou géré depuis son lance-
ment plus d"un million de eréances avec une
valeur faciale de plus de 3 milliards d’euros.

Ses clients ? La plupart des établisse-
ments de erédit spéeialisés (erédit immobilier,
crédit a la consommation...), des filiales de
banques ou de la grande distribution,
ou encore les captives de constructeurs
automobiles. Avec un montant moyen de
créances a recouvrer de 3.000 a 4.000 euros,
I'organisation et le savoir-faire sont essentiels.
De Panalyse statistique des dossiers étudiés
(par une équipe de 4 mathématiciens) au re-
couvrement (plus de 150 personnes réparties
entre Paris, Nantes et Pau), en passant par
I'investigation (50 agents privés de recherche,
agréés par la Préfecture), c’est toute une



chaine qualitative qui est mise en place pour

mener a bien la mission de Crédirec. Un
métier qui se déroule en trois étapes : la
réponse aux appels d’offres (d’ou 'impor-
tance du scoring/pricing élabli par les statisti-
ciens), la valorisation du portefeuille (apure-
ment et qualification des fichiers de données)
et le recouvrement (amiable dans 90 % des
cas). Une éeole de formation interne délivre
une formation continue de six mois aux em-
ployés du groupe, dont Iactivité nécessite cer-
laines connaissances de droil, mais aussi de

psvchologie. ..

Dans un premier temps spéeialisé dans le
recouvrement pour compte de tiers (sous
forme de mandats de gestion), Crédirec s’est
lancé dans 'acquisition et la gestion pour
compte propre en 2003, activité qui s’est accé-
Iérée en 2006-2007. Un tournant essentiel
pour Crédirec, puisque son chiffre daffaires
prévisionnel 2007 est de 25,5 M€, dont 18,3 M€
provenant de Pactivité d’acquisition et 7,2 V€
pour les mandats de gestion (un segment du
marché en faible croissance). Depuis I'an
dernier, un nouveau développement a pu voir

sur /(I création (/’I/H service (l(’, recouyrement

62

Chiffr'le d’affaires

PERSPECTIVES

EN ACCOMPAGNEMENT DE SES CLIENTS,
CREDIREC REGARDE AUSSI ATTENTI-
VEMENT CERTAINS MARCHES EURO-
PEENS. A ABORDER AVEC PRUDENCE
DANS LA MESURE OU CHAQUE MAR-
CHE EST ENCADRE PAR SES PROPRES
CONTRAINTES JURIDIQ
DE RECOUVREME

le jour : la cession des reliquats de porte-
feuille (constitués depuis quelques années)

désormais arrivés a maturité, qui intéressent

d’autres acteurs du recouvrement. =0 2007
2006
25 2005

Nouvel axe de développement décidé en - —1 w
2007 et qui devrait se concrétiser en 2008, 2004 | ,
I"activité globale avec les banques de dépots " [T
concernant a la fois les créances civiles et o
corporate. Certains clients des établissements sf
bancaires (PME, artisans, commercants...) 0

peuvent en effet parfois se retrouver dans
une double problématique privée et profes-
sionnelle (par exemple sur des crédits
d*équipement). « Nos premiers pas dans ce
domaine devraient intervenir des les premiers France

mots de 2008 et déboucher, sils sont concluants, . L
Asie/Indonésie/
Moyen-Orient

corporate », confie Nathalie Lameyre, Prési-

dente de Crédirec. %

Amérique

Outre le lancement d une activité de ces-

sion de créances et le travail sur le coeur de
cible du groupe, 'année 2007 a également été
["occasion pour la société de développer et

d’optimiser son réseau d’huissiers.
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GROUPE JAPACK

INFOS SOCIETE
Siege Evry
Date de création 1960

Sites www.latinpack.com,
www.lassoudry.com
et www.eurocri.com

INVEsSTISSEMENT OPEC
Date d'investissement Février 2007
Participation 28,3%

Montant 1,8 M€

Equity 100%

evenu en un peu plus de

20 ans 'un des acteurs de ré-

férence dans la distribution

de machines d’emballage et

conditionnement dans le
secteur agroalimentaire, le Groupe Japack a
accueilli OFI Private Equity Capital a son
capital début 2007.

Objectif : aider le groupe a poursuivre sa
stratégie de fort développement. Une dyna-
mique confirmée au cours du dernier exer-
cice puisque son chiffre d’affaires est passé
de 27,3 M€ a 36 M€, soil une progression
de 32 %.

Le groupe Japack est composé de plu-
sieurs sociétés opérationnelles : Latinpack,
qui distribue des machines d’emballage et
conditionnement situées a la fin de la chaine
de production, Lassoudry, qui distribue des
machines de début de chaine de production

(transformation de la viande et du poisson),
et Burocri, une société d'ingénierie propo-
sant des services sur mesure de conception
de lignes de production en association avec
les matériels commercialisés par Latinpack
et Lassoudry.

Le groupe propose une large gamme de
matériels et de solutions de conditionne-
ment (ensacheuse, filmeuse, peseuse, peseuse
associative, tricuse pondérale, détecteur par
rayons X, détecteur de métal, ensacheuse ver-
ticale, ensacheuse pour bachettes, ensa-
cheuse sachets préformés, ensacheuse hori-
zonlale), distribuée en partenariat avec des
fabricants de renom, japonais (Omori, Toyo
Jidoki, Toyo Machine, Anritsu, Topack)
comme européens (Uva, Multiweigh).

Dans un univers de I'agroalimentaire
de plus en plus encadré et réglementé, les
machines distribuées par le Groupe Japack

DISTRIBUTION DE MACHINES
D’EMBALLAGE E'T CONDITIONNEMENT
DANS LE SECTEUR AGROALIMENTAIRE

permettent d’allier qualité et sécurité. Tres
concretement, les applications lides a ces
produits vont du conditionnement en sa-
chets souples de sauces, soupes et autres
pates a giteaux, a Pensachement de café,
sucre, granulés, produits pharmaceutiques,
en passant par le conditionnement de
produits solides et suremballage. Une mul-
titude d’applications concernant principa-
lement 'industrie de 'agroalimentaire
dans laquelle le Groupe Japack compte de
multiples références clients en France.
La valeur ajoutée de la société lui permet en
outre de compter parmi sa clientele des
grands comptes prestigieux tels que Mars,
Nestlé, Kraft...

Des clients pour la plupart récurrents
pour lesquels le groupe assure la commer-
cialisation, I'installation, la mise en route,
la maintenance de toutes ces machines ainsi
que la fourniture de pieces détachées.
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PERSPECTIVES

AUTRE AXE DE DEVELOPPEMENT CON-
FIRME EN 2007 ET QUI VA S’ACCENTUER
DANS LES PROCHAINES ANNEES AVEC
LE SOUTIEN D’OFI PRIVATE EQUITY
CAPITAL ; CINTERNATIONAL.

APRES OUVERTURE D'UN BUREAU COM-
MERCIAL EN ITALIE, LE GROUPE JAPACK
A NOUE DES ACCORDS COMMERCIAUX
EN ESPAGNE : LES PREMIERES PIERRES
D’UNE EXPANSION EUROPEENNE.

Chiffre d’affaires

SoM |

2007

351 2005

2006

France

Asie/Indonésie/
Moyen-Orient

Amérique
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AXSON TECHNOLOGIES

POUR APPLICATIONS

INFOS SOCIETE

Siége Saint-Ouen-I’Aumoéne
Date de création 1938

Site www.axson.com

INVESTISSEMENT OPEC

Date d'investissement Janvier 2006
Participation 14,1%

Montant 1,5 M€

Equity 100%

dd OF1 Private Equity Capital, quia
(res vile détecté notre fort potentiel de croissance, a su
répondre a nos allenles spécifiques, nolamment le sou-
hait du management de rester majoritaire. Nous avons
un dialogue régulier et comptons sur eux pour nous aider
a mener a bien nos projels de croissance externe !

vee pres de 7.000 clients dans le
monde (dont 2.500 en France)
etune activité particulicrement
récurrente, Axson est un des
caders mondiaux (et numéro
un européen) sur son marché, la conception
et la fabrication de résines de haute perfor-
mance el matériaux composites pour des
applications technologiques avancées.

Née en 1938 aux Etats-Unis dans 'indus-
trie aéronautique avant d’étre déployée en
France au début des années 60 avee 'un des
ancétres ’EADS, la société a toujours évolué
avec une clientele adepte des technologies
nouvelles. Fournissant des clients dans les
industries aéronautique, automobile, aéros-

FABRICANT DE RESINES
DE HAUTE PERFORMANCE

Lionel Puget,
Président d d

patiale ou électronique, Axson vend principa-
lement des produits utilisés pour le design,
la réalisation de moules ou de prototypes.
«Nos résines servent a réaliser tout ce qui est
“designé” ou fabriqué sous forme de moules,
des picces d’une voiture ou d’un avion jusqu’a
des jouets ou des chaussures », explique Lionel
Puget, le Président d’Axson.

Celte activité fabrication de résines pour
le design représente 60 % des 59.7 M€ de
chiffre d’affaires réalisés en 2007, soit une
hausse de 8,9 % par rapport a lannée préceé-
dente. La fabrication de matériaux compo-
sites pour les voitures de sport, les catama-
rans, les vélos de course ou encore les
casques haut de gamme, voire les moules de
pales d’éoliennes représente quant a elle
15 % de Plactivité. Le troisieme métier du
groupe, les adhésifs (congus sur la base de ré-
sines de synthese), qui représentent 12,5 % de
son aclivité, a remporté un vil succes en
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2007 : sélectionnés pour coller les cuves des
méthaniers de Samsung, ces produits four-
nissent désormais le numéro un mondial du
secteur... Le dernier métier du groupe, I'en-
capsulation et la protection de sous-éléments
électroniques (12,5 % du chiffre d’affaires),
par exemple des systemes de protection des
pelits éléments présents dans une automo-
bile, bénéficie de son ¢oté de la tres forte
demande émanant de ’Asie. Sur ce marché
mondial, Axson a adopté une organisation
régionale avec pres de 350 personnes ré-
parties sur 12 filiales comprenant deux sites
de production par grande zone (France
Slovaquie, Japon/Chine, Etats-Unis/Mexique).
Une répartition qui privilégie les centres de
production locaux et limite ainsi les exporta-

tions.

Outre 'important contrat remporté avee
Samsung, "année 2007 a été marquée pour
le groupe par la montée en puissance du site
slovaque — lancé en 2005 — qui accapare
désormais un tiers de la production euro-
péenne. Par ailleurs, Axson a pénétré le pro-
meltlteur marché des éoliennes en Asie (no-
tamment en Chine et en Inde) et a su
« sourcer » ses matieres premieres, lointaines
dérivées des produits pétroliers, sans le
contrecoup de I'augmentation du prix du
baril. Une approche différenciante essen-
tielle qui donne la possibilité au groupe de
déployer une stratégie multisite avec un
«sourcing » global des matieres premieres :
une structure qui permet de prendre des
parts de marché dans le monde tout en amé-

liorant la rentabilité de la société.

SION AUX

ETATS-UNIS IJACQUISITION

DI NOUVELLES TECHNOLOGIES,

NOTAMMENT DANS LES ADHESIFS

ET LES MATERIAUX COMPOSITES,

DEVRAIENT VENIR ELARGIR LA
PALE D’AXSON EN 2008.

Chiffre d’affaire

9.7 M

curo

employés
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AUTO ESCAPE
COURTIER EN LOCATION

DE VEHICULES DE LOISIRS

entré en Bourse en 2007

INFOS SOCIETE

Siege Pertuis
Date de création 1999
Site www.autoescape.com

INVEsSTISSEMENT OPEC

Date de I'investissement Mai 2005
Participation 15,1%

Montant 0,8 M€

Equity 100%

orté par le fort succes de son

introduction en Bourse sur

Alternext (offre a é1é sursous-

crite plus de six fois tant par

les institutionnels que par les
particuliers) en janvier 2007, Auto Escape a
accéléré 'an dernier son développement
international. Apres Pouverture de I'ltalie et
de I'Espagne en 2006, le courtier en location
de véhicules de loisirs a déployé son offre
sur les marchés britannique, allemand,
néerlandais et irlandais. « Lintroduction en
Bourse nous a permis de lancer notre nouvelle
orientation stratégique, en nous donnant des
moyens accrus pour renforcer notre “core busi-
ness”, élargir notre offre et accélérer notre
développement international, important relats
de croissance pour le groupe dans les années a
venir », commente Bruno Couly, Président
d’Auto Escape.

Des nouveaux marchés qui devraient ve-
nir soulenir la forte croissance du groupe :
lancé en 1999, celui-ci a réalisé pour son
exercice clos au 30 septembre 2007 un chiffre
daffaires de 20,5 M€, en progression de 26 %
(nettement au-dessus du marché). Et pour
leur premiere année d’exploitation pleine,

dd Bruno

Couly, Président

dd — OFI Private
Equity Capital
s’est montré un actionnaire
particulierement actif a nos
cOlés dans la perspective de
I'introduction en Bourse et
en vue de mener des opéra-
tions de croissance externe,
comme nous le prévoyons.

les deux marchés latins ont contribué a hau-
teur de 1,4 M€ a Pactivité du groupe en
2006/2007 (au premier trimestre 2007/2008,
leur activité bondit de 142 % 1). La poursuite
du maillage européen — par croissance orga-
nique ou par croissance externe — devrait
done participer a Pessor du groupe, qui
s‘appuie sur un réseau de 210 partenaires et
leurs 9.000 agences de location présentes
dans 125 pays. Si, pour le dernier exercice en
date, les revenus de la société émanaient
encore a hauteur de 92 % du marché francais,
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la dynamique mise en place au niveau inter-
national devrait rapidement changer la donne.

Au total, en 2007, le site d’Auto Escape a
accueilli 4,5 millions de visiteurs uniques et
négocié pres de 710.000 jours de location dont
67 % hors de France. Pour continuer
a fédérer une clientele en quéte de tarifs
intéressants, le groupe a également accéléré
I’an dernier la mise en place de partenariats
stratégiques promelteurs pour les années a ve-
nir. Apres un premier partenariat exclusif
noué avec le site Routard.com en 2004,
le groupe s’est ainsi également associé sur la
Toile & Mappy. Promovacances et Sélectour.
\uto Escape a également décidé d’élargir
sa gamme a loffre a la location de camping-
cars, un créneau présentant un panier moyen
6 fois plus élevé que celui d’une réservation de
voiture. Le lancement de ce nouveau
produit s’est fait au départ de 52 villes dans 12
pays et a enregistré, des les premiers mois d’ex-

ploitation, un démarrage satisfaisant et une

demande croissante.

Ces multiples projets de développement
ont été menés de pair avec le renforcement du
groupe. L'équipe est passée de 34 personnes
(dont 5 managers) en 2006 a 48 personnes
(dont 9 managers) en 2007. Une croissance
forte qui a amené Auto Escape a « pousser les
murs » : aux 350 m? occupés jusque-la vien-
nent s’en ajouter 650 autres construits sur le
meéme lerrain.

¢

PERSPECTIVES

LE DEVELOPPEMENT DU RESEAU INTERNATIONAL,

(PORTANT LE
T LETUDE D

employes






OFI| PriIVATE EQuiTY CAPITAL | INFORMATIONS FINANCIERES

v



O
oN

INFORMATIONS FINANCIERES | LE PRIVATE EQUITY COTE

— Encore peu connu en France,

le capilal-investissement colé devient depuis quelques
années en Europe un actif recherché. De par leur stratégie
d’investissement potentiellement fortement créatrice

de valeur, les sociétés de private equity ont remporté

un vif succes depuis les années 90 en Grande-Bretagne.

ifférentes catégories d’inves-
tisseurs font ainsi appel aux
fonds publics : les généra-
listes du LBO, les spécialistes
des tres grosses opérations de
LBO (qui visent des entreprises valorisées
Jusqu’a plusieurs dizaines de milliards d’eu-
ros), des fonds de fonds ou des investisseurs
spécialisés en mezzanine. Autant de segments
qui sont valorisés en Bourse suivant les
conditions du marché et les anticipations.
Plus que d’autres activités cotées, le private
equity doit conjuguer une vision de long
terme, qui est celle de sa logique d’investis-
sement, et une vision de plus court terme, qui
concerne I'évolution des marchés boursiers.

Un maltch qui peut se résumer dans la distor-
sion qui peut exister a I'instant « £ » entre la
valeur comptable du portefeuille et la valeur
boursiere tirée du cours de I'action.

Investissant dans des entreprises non
colées (ou ayant vocation a sortir de la cote si
nécessaire), OF1 Private Equity Capital leur
apporte les avantages d’un partenaire coté
(par exemple la notoriété) et, en les soute-
nant dans leurs projets de croissance, contri-
bue a améliorer son Actif Net Réévalué éco-
nomique. Cest 'évolution de la valeur de ce
dernier qui constitue pour le groupe le meil-
leur juge de la qualité de son portefeuille et
de sa gestion. Historiquement, I'évolution
de 'Actif Net Réévalué permet aux sociétés
de capital-investissement cotées de valoriser

leur cours de Bourse.

DIVIDENDES

La politique de distribution de
dividendes d'OFI Private Equity
Capital est de distribuer a ses
actionnaires un montant égal

a 50 % de son résultat net distri-
buable, sous réserve d'approbation
de I'’Assemblée Générale annuelle.

Compte tenu des bénéfices

réalisés au cours de I'exercice clos
le 31 décembre 2007, OFI Private
Equity Capital propose de distribuer
un dividende de 0,54 € par action,
sous réserve de |'approbation

de I'Assemblée générale ordinaire
annuelle du 6 juin 2008.

Le dividende devrait étre mis en
paiement le 20 juin 2008.

LE PRIVATE EQUITY COTE
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— Portefeuille

de private equity
Au 31 décembre 2007, OF1
Private Equity Capital
détenait un portefeuille
de participations dans

10 sociétés : Auto Escape,
Axson Technologies, Mors
Smitt Holdings, Crédirec,
Groupe Bertrand, Siem
Supranite, Groupe Japack,
IMV Technologies, The
Flexitallic Group, Inc.

et le Groupe Grand Sud
(Soho).

Lensemble du portefeuille
privale equily élail valorisé
au 31 décembre 2007

a 75,8 millions d’euros,

en hausse de 20,1 %

par rapporl au prix

de revient initial

de 63,1 millions d’euros,
sans prendre en comple

la plus-value de 1,4 million
d’euros réalisée a 'occasion
de la cession partielle

de titres Auto Escape

lors de son introduction
en Bourse, ni les intéréts
cash payés par le porte-
feutlle mezzanine, comme
indiqué dans le graphique
ci-conlre.

Les investissements d’OF1 Private Equity
Capital sont regroupés en trois grandes caté-
gories : (i) le portefeuille de trésorerie (ii),
le portefeuille de private equity — participa-
tions minoritaires, et (iii) le portefeuille de
private equity — participations majoritaires.
Ce dernier segment regroupe les sociétés
dans lesquelles OF1 Private Equity Capital
détient indirectement une position majori-
laire au capital, et qui par conséquent,
sont consolidées par méthode d’intégration
globale en normes IFRS dans les comptes
consolidés d’OFI Private Equity Capital.
Le graphique ci-dessous présente la réparti-
tion des portefeuilles d'investissement d’OFI
Private Equity Capital au 31 décembre 2007 :

—Répartition du portefeuille
au 31 décembre 2007

INFORMATIONS FINANCIERES | ACTIF NET REEVALUE (ECONOMIQUE)

OFI Private Equity Capital réalise des
investissements en fonds propres (equity)
et dette mezzanine. Lobjectif ’OF1 Private
Equity Capital est d’investir environ 60 % en
fonds propres et quasi-fonds propres et 40 %
en instruments de type mezzanine. Cepen-
dant, la structure du financement est adaptée
en fonction de la taille des entreprises cibles,
de leurs besoins de financements futurs,
ainsi que les souhaits des différents interve-
nants, les dirigeants de la cible, les établisse-

ments bancaires ou les investisseurs.

La répartition du portefeuille equity et
mezzanine au 31 décembre 2007 est présen-

tée ci-dessous.

— Valorisation
au 31 décembre 2007

Private Equity
majoritaire

Private Equity
minoritaire

Portefeuille
de trésorerie

Portefeuille
o,
Equity

>

o .
40% Portefeuille

Mezzanine

80

Portefeuille
..- mezzanine

70

Portefeuille

60

50

40

30

20

Prix de revient

Valorisation au 1" décembre 2007
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— JActif net réévalué (économique)
d’OFI Private Equity Capital au 31 décembre 2007
s’élevait a 112,7 millions d’euros, soit 19,04 euros
par action, el élail réparli de la maniere suivante :

18

120

100

80

60

40

=

20 | 394

Portefeuille de Trésorerie

Portefeuille Private
Equity majoritaire

Portefeuille
Private Equity-minoritaire

Actif Net Réévalué
(économique)

Aultres actifs
el passifs

Définition de 'Actif net
réévalué (économique)
Les comptes consolidés d'OFI Private

Equity Capital sont établis selon les normes
comptables IFRS. Dans le cadre de son acti-

vilé de capital-investissement, la société
amende a exercer une influence notable sur
certlaines sociélés. Conformément a la norme
IAS 28, ces titres sont exclus du périmetre
de consolidation el classés en instruments
financiers en juste valeur par résultat. Ce
traitement est appliqué a I'ensemble du por-
tefeuille de titres de activité de private equity
détenu par OF1 Private Equity Capital, a tra-
vers le FCPR OFI PEC 1.

Les sociétés sur lesquelles OFI Private
Equity Capital exerce un controle, directe-
ment ou indirectement, sont consolidées par
intégration globale. Au 31 décembre 2007,
les comples consolidés integrent le change-
ment du périmetre de la société, notamment
la consolidation du FCPR OF1 PEC 1, des
sociétés IMV Technologies, Groupe Grand
Sud, Siem Supranite et The Flexitallic
Group, Inc. ainsi que de leurs holdings d'ac-
quisition respectives.

Afin de permettre une plus grande lis

bilit¢ et comparabilité dans le temps, OFI
Private Equity Capital publie trimestrielle-
ment un Actif Net Réévalué (économique)

(<« ANR (économique) »). Cet ANR (écono-
mique) est un indicateur financier qui
reflete la performance de la société en tant
que sa vraie fonction économique de société
d'investissement. L'ANR (économique) esl
calculé sur la base des comptes consolidés
de la société sur un périmetre de consolida-
tion restreint n’intégrant qu’OFIL Private
Equity Capital etle FCPR OFI PEC 1; I'en-
semble des participations de private equity
étantvalorisé en tant qu'instruments finan-
ciers en juste valeur par résultat. Compte
tenu d'un périmetre de consolidation diffé-
rent, I'ANR (économique) n'est pas stricte-
ment comparable aux comptes consolidés de

la société.

FINANCIERES
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INFORMATIONS FINANCIERES | COMPTES CONSOLIDES
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issues des comptes consolidés. Les tableaux suivants

sont un extrait des comptes consolidés de la sociéte¢ OFI Private Equity Capital
pour les deux derniers exercices. Elles sonl extraites des comples consolidés

pour les exercices clos les 31 décembre 2007 et 2006 établis en normes comptables
inlernationales (normes IFRS). La version complete des comples, ainsi que leurs
annexes, peuvent se trouver dans le document de référence de la société, disponible
sur le site www.ofi-pecapilal.com.

BILAN CONSOLIDE ACTIF

Ecarts d'acquisition

Autres immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles

Actifs financiers en juste valeur par résultat
Actifs financiers disponibles a la vente
Autres actifs financiers

Participations mises en équivalence

Impots différés actifs

Total des actifs non courants

Stocks

Créances Clients

Autres créances

Créance d'impot sociétés

Actifs financiers en juste valeur par résultat

Trésorerie et équivalents de trésorerie

Total des actifs courants

Actifs destinés a étre cédés

In milliers d’euros

31/12/2007

101 414
68 474
15 992
18 023

1592
1143

10 392
217 030

22194
23 454
6160
1923

38 325
13267
105 323

376

31/12/2006

24017
15239

39 256

691
865

15 101
63

16 720



BILAN CONSOLIDE PASSIF

Capital

Réserves Groupe

Gains et pertes latents sur instruments financiers
Résultat Groupe

Capitaux propres - Attribuable au Groupe

Intéréts minoritaires

Total Capitaux propres

Emprunts et dettes financieres long terme
Provisions pour retraite et avantages similaires
Autres provisions pour risques et charges
Autres passifs financiers non courants

Impots différés passifs

Total Passils non courants

Emprunts et dettes financieres court terme
Provisions pour risques et charges

Dettes fournisseurs

Dette d'impét sociétés

Autres dettes et passifs courants

Total Passifs courants

31/12/2007

59176
40 116

4010
103 302

2457
105 759

137 062
2253
1179
2163

29 148

171 805

31/12/2006

25 000
18611
3278
8478
55 367

55 367

691
691

¢

In milliers deuros



INFORMATIONS FINANCIERES | COMPTES CONSOLIDES

COMPTE DE RESULTAT

Autres produits de l'activité

Production stockée

Charges de personnel

Autres achats et charges externes

Dotation aux amortissements et versements assimilés

Impots taxes et versements assimilés

Autres produits et charges opérationnels

Cott de I'endettement financier net
Autres produits et charges financiers
Quote-part dans les résultats des participations associées

Impots sur les résultats

Attribuable au groupe
Attribuable aux minoritaires
Résultat net par action

Résultat net dilué par action

In milliers d’euros

31/12/2007

9 381
-1 428
-14 319
-33 730
-1 462
-676

-2 035

-5 495
-601
43
-930

4010
-1 004
0,68
0,68

31/12/2006

-233

-1409

8 478

33.91
3391



FLUX DE TRESORERIE

Dotations nettes aux amortissements el provisions
Gains et pertes liés aux variations de juste valeur
Plus et moins-values de cession

Autres produits et charges calculés

Cout de I'endettement financier net

Charge d'impot (y compris impots différés)

Impots versés

Variation du besoin en fonds de roulement

Décaissements liés aux acquisitions
d'immobilisations corporelles et incorporelles

Encaissements liés aux cessions
d'immobilisations corporelles et incorporelles

Décaissements liés aux acquisitions d'actifs financiers
Encaissements liés aux cessions d'actifs financiers
Incidence variations de périmetre

Autres flux issus des opérations d’investissements

Dividendes mis en paiement au cours de l'exercice
aux actionnaires de la société mere

Souscriptions d'emprunts nettes de frais
Remboursement d'emprunts

Intéréts financiers nets versés
Augmentation de capital nette de frais

Autres flux liés aux opérations de financement

Incidence de change

Trésorerie et équivalents trésorerie a 'ouverture de la période

Trésorerie et équivalents trésorerie a la cloture de la période

31/12/2007

1401
- 3434
-6 152

2655

(14
SN
=}
|51

Ne}
o
=
=}

-706
113

48
-210 810
206 113
-146 730
62

SN

-3.000
132 648
-34 929

-3 858

68 168

-112

63
8 861

N
\J1

31/12/2006

-3 058
-7 331
-72

232
1409

-3 456
422

-70 149
74 865
4501

-800

-4 602
91

63

En milliers d’euros
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Résultat consolidé du groupe

Réévaluation nette d'impot des actifs financiers

Total des produits
et charges reconnus sur la période

Distribution de dividendes
Reclassement ORANE

Autres mouvements

Résultat consolidé du groupe
icart actuariel
Réévaluation nette d'impot des actifs financiers

Ecart de conversion

Total des produits
et charges reconnus sur la période

Augmentation de capital
Distribution de dividendes
Relution

Titres d'autocontrole
ORABSA

Variation de périmetre

Autres mouvements

In milliers d’euros

CAPITAL PrRIMES
LIEES AU

CAPITAL

34 176 19 624

EcArRT DE
CONVERSION

-1 069

-1 069



TITRES
D’AUTO-
CONTROLE

RESERVES
ET RESULTAT
CONSOLIDES

8478
-4 974

3504

-800
-303

4010
-350
-3279

381

-3000
-1 857

-270

ToTtaL PART
DU GROUPE

8 478
-4 974

3504

-800
-303

4010

-350
-3279
-1 069

-688

53 800
-3.000
-1 857

-50

-270

INTERETS
MINORITAIRES

-1 004
-342

-988

-2334

13 437

1253
-9 635
-264

LY

ToTAL

8 478
-4 974

3504

-800
-303

3006
-692
-3279
-2.057

-3 022

53 800
-3.000
11 580
-50
1253
-9 635

-534

Ln milliers d’euros
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PROMOUVOIR
UN CAPITALISME
DURABLE

Investir tout en préservant I'avenir,

— Investisseur de long terme,

OF1I Private Equity C.‘?lpltal congoil son activite telle est la philosophie de Capita-
dans le respect de la vitesse de développement lisme Durable, une société dont
des entreprises el des personnes. Olivier Millet — le Président du

directoire d'OFl Private Equity —
est I'un des fondateurs. Composé
d’entrepreneurs, de financiers et
d'intellectuels sans appartenance

En particulier, OFI Private Equity politique ou confessionnelle,
Capital encourage les entreprises de son Capitalisme Durable a pour objectif
portefeuille a respecter le développement de promouvoir le concept d’une
durable. Notamment, la maitrise de la économie durable.

consommation d’énergie et la réduction

Un site d'informations dédié,

des gaz a effet de serre joueront un role es- :
www.eco-life.fr, et un club de

sentiel a avenir dans le développement

de I'économie et des entreprises, mais réflexions ont été lancés pour
aussi dans leur valorisation. élaborer et véhiculer les idées
liées a ce concept innovant
Au-dela de I'application des principes et porteur de progres. A titre
respectant le développement durable, OF1 d'illustration, depuis mai 2007,
Private Equity Capital accompagne des Capitalisme Durable est partenaire

démarches caritatives issues du monde du de Carbone 4. une société de

conseil dédiée a I'audit et au conseil
en stratégie carbone.

capilal-investissement. C’est dans celle
perspective que s’inscrit son adhésion a
I'EVPA (European Venture Philanthropy
\ssociation), association dont la vocation
est d’aider les professionnels du monde du
private equity désireux d’accompagner
des projets d’entreprises entrant dans ces
criteres. Un accompagnement qui peut
étre financier pour des projets qui ont
besoin d’étre soutenus sur ce plan, mais
qui peut aussi se traduire par un apporten
compélences (financieres, managériales,

entrepreneuriales...).

DEVELOPPEMENT DURABLE
PERSPECTIVES




DISPOSANT DES MOYENS FINANCIERS
POUR METTRE EN (EUVRE LA STRATEGIE
D INVESTISSEMENT DE LONG TERME PRE-
SENTEE A LOCCASION DE SON AUGMEN-
TATION DE CAPITAL, OFI PRIVATE EQUITY
CAPITAL VA POURSUIVRE SES PRISES DE
PARTICIPATION CIBLEES AU CAPITAL
D’ENTREPRISES A FORT POTENTIEL DEJA
DETENUES EN LBO PAR DES FONDS DE
PRIVATE EQUITY.

AUTRE AXE MAJEUR D’ACTIVITE DU
GROUPE CONSISTE A SOUTENIR LA
CROISSANCE ET LE DYNAMISME DES
SOCIETES DEJA DANS SON PORTE-

FEUILLE. CELA PASSE PAR UN SOUTIEN ET
UN CONTACT REGULIERS AVEC LEURS
DIRIGEANTS DANS LES ORIENTATIONS
STRATEGIQUES DES ENTREPRISES.

QU’IL S’AGISSE DE LA VALIDATION DE
LEVOLUTION DE LEUR BUSINESS MODEL,
DE T APPORT EN REFLEXTION SUR LEURS
MARCHES, DE IJEXPERIENCE DU RECRU-
TEMENT DE CADRES DE HAUT NIVEAU OU
ENCORE DE LEXPERTISE TRES FORTE DE
ZEQUIPE DE GESTION EN MATIERE DE FU-
SIONS-ACQUISITIONS EN FRANCE ET DANS
LE MONDE. AUTANT DE DOMAINES DE
COMPETENCES QUI SONT SINGULIERE-

N
O

MENT BENEFIQUES POUR LES PME DANS
LESQUELLES INVESTIT OFI PRIVATE
EQUITY CAPITAL ET QUI LEUR APPOR-
TENT UN AVANTAGE CONCURRENTIEL
REEL. CE DERNIER, ASSOCIE A UNE PHILO-
SOPHIE D’ INVESTISSEUR DE LONG TERME,
CONSTITUE UNE VALEUR AJOUTEE ES-
SENTIELLE POUR CES ENTREPRISES QUI
SONT TOUTES SUR DES LOGIQUES DE
CROISSANCE FORTE. LES ACTIONNAIRES
D'OFI PRIVATE EQUITY CAPITAL PARTICI-
PERONT A TERME A CET ACCROISSEMENT
DE VALEUR PROVENANT DE LACCOMPA-
GNEMENT DE CES TRES BELLES SOCIETES
EN CROISSANCE.
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COMMISSAIRES AUX COMPTES TITULAIRES
PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT

Représenté par Madame Marie-Christine Jetil

Crystal Park — 63 Rue de Villiers — 92200 Neuilly sur Seine

DELOITTE & ASSOCIES
Représenté par Monsieur Jean-Claude Lemaire
185 avenue Charles de Gaulle — 92200 Neuilly sur Seine

COMMISSAIRES AUX COMPTES SUPPLEANTS
MONSIEUR PIERRE COLL
Crystal Park - 63 Rue de Villiers — 92200 Neuilly sur Seine

Sociélé BEAS
185 avenue Charles de Gaulle — 92200 Neuilly sur Seine

EXPERTS-COMPTABLES
GRANTTHORNTON
100 rue de Courcelles — 75017 Paris

CONSEIL EN COMMUNICATION
BRUNSWICK

10 boulevard Haussmann — 75009 Paris
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Téléphone +33 (0) 140 68 17 56
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Site web www.ofi-pecapital.com
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Code 1SIN FRO000038945
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Code Bloomberg OPEC :FP

Nombre de titres 5 917 580

Flottant 36,72 %
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