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MDA : Les chiffres de I'Afic/Grant

Thornton montrent une reprise
d’activité du LBO en 2010. La
machine est-elle bel et bien repartie ?

Jean-Luc Carpentier : Il y a du nueux
Le nombre de sociétés accompagnées
par les fonds de private equity n'a jamass
été ausst imporrant en 2010, ce que
souligne 3 juste utre le president de
I'Afic Hervé Schrick  Toutefors, 1l faut
relatviser les chiffres en volume car nous
sommes encore lotn du miveau d’acuvité
d’avant D ailleurs, j auneras
apporter un leger bémol aux chiffres
Lessenuel des opérations de LBO a
été réalisé sur des deals secondaires et
tertiarres  Le nombre de deal primaures
reste bas (37 opérations seulement
en 2010) Ot le moteur du méuer
d'invesusseur est constitue sur les deals
prumaires et quand la source se tarit, ce
lest pas bon signe pour Nindustie Je
pense quune reprise plus franche de
I'acuvité viendra avec le retour des deals
primatres  Espérons que cela sout le cas
en 2011 (nous ne le voyons pas encore
au premuer trumestre)
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MDA : en 2011, le nombre de MBI

Kl

7

avoir sensibl g
depuis le début de P'année. Quel
enscignement tirez-vous de cette
évolution ?

Jean-Luc Carpentier : Effectivement,
depuws le déburt de 'année une douzaine
dedossiers de MBI ont vule jour, souvent
de pete tale C'est a prion plus qu'l y
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“La vrai reprise du marché du
Private Equity viendra avec le
retour des deals primaires.”

Jean Luc Carpentier,
Directeur Général de [Grant|Thornton

4 un an mas je ne sAS pas si Ol peut
en urer un enseignement particulier En
pourcentage, les MBI restent assez rares
sur le marché frangass car le changement
de management constitue un nsque
supplémentaire pour un fonds Mas
cela peut aussi s'avérer profitable et
donner une dynamuque nouvelle 4 une
entreprise Certans acteurs du marche
comme Argos Sodiuc s'en sont fait une
spécialité et se sont montrés d'adleurs
assez acufs ces derniers temps Mars je
pense que les MBI restent Paffaire de
spécialistes

MDA : Le renforcement de direction
financicre est elle une nécessité dans
les MBI ?

Jean-Luc Carpentier: Les MBI se
prétent bien 3 nos interventions car le
dingeant arrive et souhaite légiumement
fare un diagnostic  financier de
Pentrepnise  Par ailleurs les systémes
d'information et ouunls de gestion
(reporting, budget ) sont souvent tres
améliorables dans P'univers de la PME
Nous somumes réguliérement appelés en
soutien dans ces opérations

MDA : De fagon générale, diriez-vous
que la crise a renforcé la ligne de
services de Grant Thornton Di
Finances ?

Jean-Luc Carpentier : On ne peut
pas dure cela Les dingeants et les fonds
sont  paruculiérement attenttfs  aux
problématques de cash et le nombre de
mussions a certes tendance 3 augmenter
mas dans le méme temps, la durée
de nos interventions sest egalement
raccourct Et Clest sans doute 'une des
conséquences de la cnise car les acteurs

actendent des résultats trés viee DI
Finances accompagne les entreprises
dans les moments importants de leur
développement ot la direcion financiére
se trouve en surcroit de travail Cela peut
étre dans une situation de crise alors que
la tésorenie de l'entreprise se détériore
rapidement mas le plus souvent nous
wntervenons dans des situatons de fort
développement o1 l'entreprise s'appréte
A connaitre une transformauon 3
l'occasion d’'un LBO, d’une crossance
externe, voire de spin-off Il nous arnve
auss: d'intervenur en pompier 4 I'occaston
du départ soudan d'une direction
financiére  Bref, les mussions sont
extrémement diverses.

MDA Quels bénéfices peut-on
attendre d’une direction financitre
opérationnelle renforcée ?

J-L. Carpentier : Les mssions durent en
général entre 6 et 9 mois Nous n'avons
pas vocauon i rester dans I'entreprise
Nous intervenons souvent juste aprés
un carve-out pour créer, structurer ou
renforcer une direction financiére , au
bout de trois mous, nous avons dég des
résultats Les ounls de pilotage adaptés
aux spécificités de I'entreprise et 3 son
plan de développement sont fa. Dans
certans cas, le Durecteur financier
consell a ausst permus d’optumuser les
ressources financiéres permettant de
réaliser des opéranons de croissance
externe ansi que les financements de
projets complexes Lexpérience de nos
équipes habiuées 3 gérer ce type de
mussions sous stress et dans Purgence
permet d’avorr des résultats rapides
Toutefors, 1} faut relauviser les chffres
en volume car nous sommes encore lown
du niveau d’acuvité d’avant crise. m
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