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Interview - EricBismuth
, présidentdeMontefioreInvestment

( ( Toutesnosparticipationsontvuleurs
résultatsprogressermalgré la crise »

« Nous
serionsravis
depouvoir
réinvestir
dansB&Baux
côtésdufutur
repreneur. »

Montefiore
Investment

? Fondéeen2005
u Spécialiséedans

l

' économie

présentielleen
France

? 200millions
d

' eurossous

gestion
6 participations

Montefiore

Investmentestunesociété
decréationrécentepuisquevous

l

' avezfondéeen2005 . Comment
parvenez-vous à vousdifférencierdevos
concurrents ?

Nousavonsfait le choix d

'

unespécialisation
sectorielle : nousinvestissonsdans l

'

économie présentielle
enFrance . Cesecteur regroupe lesentreprisesde
servicesdont l

'

activitéestliée à la présence physiquesur
le territoire :

la distribution
,

l

'

hôtellerie
,

les loisirs et les

voyages ,

lesservices à la personne et auxentreprises.
Orcesecteurconnaîtunecroissancestructurelle et un
nombredecréations d

'

emploissupérieurs à ceuxde
l

'

économie française . Parailleurs
,

touslesmembresde
notreéquipeonttravaillédanslesdomainesde

la

stratégieoude
la financeenlienaveccesmétiers . Nous

pouvonsdoncapporternotreréseau et notreanalyse
sectorielle lorsquenous investissons

,

soitenmajoritaire
auprèsdesociétésvaloriséesentre25 et 150millions

d

'

euros
,

soitenminoritairesurdeplusgrosses
opérations encomplément d

' autresfonds . Nousnous
orientons aussiclairementverslesopérationsdecroissance.
NotreobjectifestdetransformercesPMEfrançaisesen
championseuropéens ,

commeSofibo
,

unspécialiste de
l

'

ameublementaucapitalduquelnousvenons d

'

entrer.

Sofibosesituepourtantdansunsecteurencrise...
Cettesociété a susespécialiserdès le départ là où
elleest

la plusperformante : elleconçoitdesmeubles

design et fonctionnels à desprixtrèsaccessibles
,

tout
entravaillantdefaçonprivilégiéeaveclesenseignes
dedistributionlesplusdynamiques . Unconceptde
prestations « éconochic » égalementproposéparnos
participations dans d

'

autressecteurscommeBftB
(

hôtellerie
)

et HomairVacances
( campings )

. Un
membredenotreéquipe ,

IsabelleFioux
,

avait
participéaupremierLBOdeSofiboen2005 et avait
gardécontactavecses fondateurs . LorsqueAzulis
Capital a choisidecédersapartducapital (

36 0 / 0

) ,

lesdirigeantsontpréempté le processusdeventeen
nousproposant d

'

êtreleursnouveauxpartenaires !

Ilsgardentunepartsignificativeducapital ,

tandis
quenousprenons43Piodans le cadre d

'

une
transactiondequelquesdizainesdemillions d

'

euros
,

dont la

dettereprésente la moitié . Lesoldeestpartagéentre
IPO et BNPParibasDéveloppement ,

actionnaires
depuis2005

,

ainsique l

'

équipedemanagement.

Avez-vousrencontréplusdedifficultés
à

leverde la detteenraisondevotreprésence
récentesur

le marché ?

Sofiboétaitbienconnuedesbanquesquiont
participé à

l

'

opération ,

cesdernièresayantparailleurs
l

'

habitudedetravailleravecnous et connaissant
notretrackrecord . Toutesnosparticipationsont
vuleursrésultatsprogresser malgré la crise

et nous
enregistronsunTRIsupérieur à 30%%depuis la

création deMontefiore . Nousavons d

'

ailleurspuverser à

nosinvestisseurs auboutdedix-huitmois l

'

équivalentdeleurmise
,

sansnousséparer d

'

aucunesociété.
Enoutre

,

nous
n' investissonspastoujoursavecde

la dette
,

soitparceque la sociétéestdéjàendettée
,

soitparcequesacroissance rapidene le permetpas.
Cefut le caspourAutoEscapedontnousavons
pris80 0 / en2009

, pourlaquellenotrepriorité a été
degénérerducash et financersacroissance

européenne . Mais
si la sociétédispose d

'

actifs
immobilisés

et génèredéjàbeaucoupdecash
,

nouspouvons
faireappel à unlevierimportantdedette . Ainsi

,

ce
dernierétaitdecinqfois l

' Ebitdalorsquenousavons

pris10 0 / ducapitaldeBUHôtelsen2005.

Eurazeo
,

avec lequelvousaviezcoinvesti
,

souhaiteraitcédersaparticipationde73%%

dansB&B . Allez-vous fairedemême
?

Etantassociés
à Eurazeo

,

nous lesaccompagnerons
s' ils décidentdesortirdeBEtB . Maiscomme il

s' agit
d

'

unetrèsbellesociété
, qui a gagnédespartsde

marchésursesconcurrents
,

nousserionsravisde
pouvoirréinvestirauxcôtésdufuturrepreneur ,

si

cedernierconsidèrequenouspouvonsapporterune
valeurajoutée à l

'

entreprise.

Envisagez-vous d

' autresopérations ?

Nousvenons
d

'

accompagnerAsmodée
,

un
spécialiste de l

' édition et de la distribution dejeux (

notammentJungleSpeed )
,

dans la reprisedeson
concurrent anglaispourdevenirleadereuropéendusecteur.
Nousallonspoursuivrelesacquisitions ,

car il nous
reste à investir50denotredeuxièmefonds

,

levé
fin2007pourmoitiéauprèsdefamilyoffices . Nous
pourrions leverunnouveaufonds à partirde

la fin
2011

et utilisernotretrackrecordpourséduireun
nombrecroissant d

'

institutionnels.

ProposrecueillisparGaëlleFleitour
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