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Rapport semestriel d’activité au 30 juin 2012 

 

 

 

Les informations chiffrées contenues dans ce rapport sont issues du processus comptable 

usuel de la Société. Ces informations ont été établies par la Gérance, présentées au Conseil 

de Surveillance du 31 juillet 2012 et revues par les Commissaires aux comptes.  

 

 

 

I) Activité et performances du premier semestre 2012 

 

A) Performances 

 

L’Actif Net Réévalué par action1 s’élève à €12,31 au 30 juin 2012 après distribution d’un 

dividende de €0,20 contre €12,10 au 31 décembre 2011, en progression de 1,7% sur le 

premier semestre 2012 (3.4% incluant le dividende) et en baisse de 1.5% par rapport à 

celui du 31 mars 2012 (€12,50). Cette progression sur le semestre s’explique par la 

progression des cours de bourse des sociétés cotées du portefeuille (principalement Altran 

Technologies, GFI Informatique), la revalorisation des sociétés en cours de cession (Alain 

Afflelou, Arkadin, Cognitis), la performance opérationnelle de certaines sociétés du 

portefeuille. 

 

Les comptes consolidés IFRS font apparaître un résultat net de €15.0M (contre un bénéfice 

de €39,8M au 30 juin 2011). 

 

B) Investissements et cessions réalisées au 30 juin 2012 

 

La société a investi et engagé €9,3 au cours du premier semestre 2012, contre 

€38,0M au premier semestre 2011, qui se décompose comme suit : 

 

- Flux net d’investissements et engagements dans les sociétés du portefeuille  

correspondant principalement à :  

o un investissement complémentaire dans Numericable Belgique/Luxembourg 

qui a acquis 40% du deuxième cablo opérateur du Portugal (€9,1M) via le 

FCPR Apax France VIII-B; 

o des remboursements d’apports en collatéral consécutifs à la hausse des cours 

de bourse d’Altran (€5,3M) ; 

o des investissements et engagements complémentaires dont €0,3M dans DBV à 

l’occasion de son introduction en bourse, €1,7M dans Unilabs pour lui 

permettre de poursuivre son programme d’acquisitions, €0,2M dans Itefin/GFI 

Informatique et €3,2M dans Financière Helios dans le cadre d’une 

renégociation de la dette bancaire permettant de reporter son échéance. 

 

- La société n’a pas réalisé de nouveaux investissements durant cette période. 

 

                                                 
1 ANR net de dette d’impôt, part des Associés Commanditaires porteurs d’actions ordinaires 
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L’activité de cessions correspond à un montant encaissé de €0,2M (€23,5M au 

premier semestre 2011) incluant les revenus liés. 

 

Altamir Amboise a cédé le solde de ses titres dans les sociétés cotées Hybrigenics et Newron 

ainsi que l’intégralité de ses actifs dans la Financière Season/Sandinvest (la chaîne de 

magasins Heytens). 

 

Les actionnaires de la société Alain Afflelou ont annoncé avoir signé un accord avec LION 

Capital pour la cession de cette société.  La cession de la participation dans Alain Afflelou a 

été finalisée en juillet 2012 et a généré un montant global de €30,3M de produits de cession.  

La valorisation de cette société au 30 juin 2012 tient compte de son prix de cession. 

 

La société a encaissé une partie du séquestre de Vizada pour €3M. Cette transaction était 

enregistrée en produits à recevoir au 31 décembre 2011 

 

C) Un portefeuille de qualité 

 

Au 30 juin 2012, le portefeuille d’Altamir Amboise est constitué de 21 participations. Les 10 

premières représentent 87% du portefeuille en juste valeur, contre 86% à fin décembre 

2011.  

 

        

Portefeuille consolidé  
Prix de 

revient 
Juste valeur 

% du 

portefeuille 

en juste 

valeur 

Altamir Amboise/France VIII - B (en M€) (en M€)   

Maisons du Monde 
              

26.3  

              

47.7  

 

13.5% 

THOM Europe (Histoire d'Or - Marc 

Orian) 

              

40.2  

              

34.9  

 

9.9% 

Numericable B&L 
              

30.3  

              

34.3  

 

9.7% 

Infopro 
              

28.2  

              

33.9  

 

9.6% 

Buy Way (Wallet) 
                

5.5  

              

31.2  

 

8.9% 

Afflelou 
              

10.7  

              

30.3  

 

8.6% 

Capio 
              

20.9  

              

29.3  

 

8.3% 

Sechilienne 
              

48.6  

              

22.7  

 

6.5% 

Unilabs 
              

18.5  

              

21.9  
6.2% 

Altran 
              

53.0  

              

20.9  

 

5.9% 

        

Total 10 lignes 
             

282.2  

             

307.2  

 

87.3% 
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Au 30 juin 2012, la valeur du portefeuille s’élève à €352,0M (84% de participations non 

cotées et 16% de participations cotées). 

 

 

D) Autres évènements intervenus au cours du premier semestre 2012 

 

Le gérant a signé l’engagement de souscription d’Altamir Amboise au fonds Apax VIII géré 

par Apax Partners LLP. Altamir Amboise a pris un engagement de souscription de 1% du 

Fonds qui vise à réunir €9 milliards dans la limite maximum de €90M. La Société aura la 

faculté, au moment de la clôture finale du Fonds, de réajuster si nécessaire en fonction du 

montant exact définitif levé son engagement de souscription. 

 

La Société a distribué un dividende de €0,20 aux associés commanditaires. 

 

 

E) Principaux évènements intervenus depuis le 30 juin 2012 

 

Les actionnaires d’Arkadin, dont Altamir Amboise, ont signé l’accord de cession de 45% du 

capital de la société à Axa private Equity.  La valorisation d’Arkadin au 30 juin 2012 tient 

compte de cette transaction. 

 

Les actionnaires de Financière Helios, actionnaire de référence de la société Séchilienne-

Sidec, ont renégocié un accord avec ses partenaires bancaires afin de réduire la dette de 

manière significative et d’en proroger la maturité.  Le montant de la dette est ramené à 

€40M, sachant que le montant initial à la mise en place du crédit en juillet 2008 était de 

€145M. La dette sera remboursée intégralement en une fois à l’échéance du contrat. 

 

  

Dans l’hypothèse où Altamir Amboise serait conduit à co-investir dans un nouvel 

investissement réalisé au cours du second semestre 2012 conjointement avec le FCPR Apax 

France VII qui dispose d’un solde de souscriptions à recevoir, la Gérance a décidé de fixer le 

pourcentage de co-investissement d’Altamir Amboise à 43%, en ligne avec celui pratiqué 

depuis le 1er juillet 2007. 

 
 

II Informations financières  
 

A) Valorisation des titres en portefeuille  

 

Les méthodes de valorisation des titres du portefeuille sont décrites en détail dans 

les annexes des comptes IFRS. 

 

En résumé : 

 

Altamir Amboise utilise des méthodes de valorisation en conformité avec les 

recommandations de l’International Private Equity Valuation organisation (IPEV), elles-

mêmes conformes aux normes IFRS (juste valeur).  

Pour l’application de ces normes, Altamir Amboise utilise la politique de valorisation 

suivante : 

a. Les titres cotés sont valorisés au dernier cours de bourse sans décote excepté pour les 

titres faisant l’objet de restrictions de négociabilité qui sont valorisés avec une décote 

comprise entre 5% et 25%,  
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b. Les titres non cotés, après douze mois de détention, sont valorisés sur la base de 

multiples de sociétés comparables avec une décote pouvant aller jusqu’à 30%.  

L’échantillon de multiples de comparables utilisé prend en compte les multiples de 

sociétés cotées ainsi que ceux de transactions récentes.  

c.   Certains titres, principalement de capital risque, sont évalués au dernier tour de 

financement avec ou sans décote ou sur la base de valeurs forfaitaires. 

 

 

B) Comptes consolidés au 30 juin 2012 

 

Compte de résultat consolidé (IFRS) 

 

(en milliers d’euros)   

30 juin 2012         

6 mois 

30 juin 2011         

6 mois 

31 décembre 

2011          

12 mois 

         

Variations de juste valeur du 

portefeuille 
  

25 407 45 207  (25 861) 

Ecarts de valorisation sur 

cessions de la période 
  

106 144 42 726 

Autres revenus du portefeuille   20 8 825 19 553 

Résultat du portefeuille de 

participations 
  

25 533 54 176 36 418 

       

Résultat opérationnel brut   17 519 49 868 23 438 

       

Résultat opérationnel net   13 972 39 661 18 106 

       

Résultat net revenant aux 

actionnaires ordinaires 
  

14 987 39 822 18 775 

        

Résultat par action ordinaire en 

euros 
  

0,41 1,09 0,51 

 

 

Le résultat du portefeuille de participations du premier semestre 2012 reflète : 

 

a. L’évolution de la juste valeur depuis le 31 décembre de l’exercice précédent 

b. Les plus-values réalisées calculées entre le prix de cession réel des titres cédés 

(principalement ASK, Hybrigenics, Newron, Sandinvest) et  leur juste valeur en normes IFRS 

au 31 décembre de l’exercice précédent. 

 

 

Le résultat opérationnel brut inclut les charges d’exploitation de la période. 

 

Le résultat opérationnel net se calcule en enlevant du résultat opérationnel brut, la quote-

part de résultat revenant au commandité et aux porteurs d’actions B.  

 

Le résultat net revenant aux actionnaires ordinaires prend en compte les produits de 

placement et les intérêts et charges assimilées. 
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Bilan consolidé (IFRS) 

 

(en milliers d’euros)  30 juin 2012  

31 décembre 

2011 

     

TOTAL ACTIFS NON COURANTS  355 599  321 417 

TOTAL ACTIFS COURANTS  112 857  139 324 

TOTAL ACTIF  468 456  460 741 

     

     

TOTAL CAPITAUX PROPRES  449 424  441 812 

PART REVENANT AUX COMMANDITES ET 

PORTEURS D'ACTIONS B 
 

17 192  16 799 

AUTRES PASSIFS NON COURANTS  0  162 

AUTRES PASSIFS COURANTS  1 840  1 968 

TOTAL PASSIF ET CAPITAUX PROPRES  468 456  460 741 

 

 

 

C) Entreprises associées 

 

L’influence notable est présumée lorsque le pourcentage de droits de vote de la Société est 

supérieur à 20%. 

Les investissements sous influence notable ne sont pas mis en équivalence, comme permis 

par IAS 28. Ils constituent cependant des parties liées. Les soldes à la clôture ainsi que les 

transactions de la période sont présentés en annexe des comptes consolidés. 

 

 

D) Actionnariat 

 

Au 30 juin 2012, le nombre total d’actions se monte à 36 512 301. 

 

 

Monsieur Maurice Tchenio a informé l’AMF en date du 10 mai 2012 de la fin de l’accord de 

concert qui le liait aux associés d’Apax Partners. Monsieur Maurice Tchenio et les sociétés 

apparentées détenaient 8 169 076 actions au 30 juin 2012, soit 22,37% du capital et des 

droits de vote. La situation est inchangée depuis le 31 décembre 2011. 

 

Aucun franchissement de seuil n’a été signalé à la Société durant ce premier semestre 2012. 

 

 

E) Principaux dirigeants 

 

Les jetons de présence versés en 2012 aux membres du Conseil de Surveillance au titre de 

l’exercice 2011 s’élèvent à €135 000 tenant compte de l’accroissement du nombre de 

membres du Conseil et du Comité d’audit. 

 

 

III) Principaux risques 
 

La gérance n’a pas identifié de risques supplémentaires à ceux indiqués dans le Document 

de Référence 2011 déposé le 15 mars 2012 sous le numéro D.12-0167. 

Ce document est accessible sur le site de la société : www.altamir-amboise.fr. 

http://www.altamir-amboise.fr/
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Les facteurs de risques sont listés en section IV du complément d’information pages 156 et 

suivantes. 

 

 

IV) Attestation du rapport financier semestriel 
 

  
« J'atteste, à ma connaissance, que les comptes complets pour le semestre écoulé sont 

établis conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidèle du 

patrimoine, de la situation financière et du résultat de la société et de l'ensemble des 

entreprises comprises dans la consolidation, et que le rapport semestriel d'activité ci-

joint présente un tableau fidèle des événements importants survenus pendant les six 

premiers mois de l'exercice, de leur incidence sur les comptes, des principales transactions 

entre parties liées ainsi qu'une description des principaux risques et des principales 

incertitudes pour les six mois restants de l'exercice. » 

 

Maurice Tchenio 

Président de la Gérance d’Altamir Amboise 
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