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I) Rapport semestriel d’activité  

1 Evolution et faits marquants 

1.1 Activités et faits marquants du premier semestre 2010 

Après une année 2009 au cours de laquelle les sociétés du portefeuille ont réalisé 

de bons résultats compte tenu du contexte défavorable, en contenant la baisse de 

leur activité à 6% et en maintenant leur taux de marge opérationnelle, le 1er 

semestre 2010 se clôture sur une tendance positive.  

Ainsi, le chiffre d’affaires consolidé du semestre est de 164,5M€, contre 151,2M€ 

au 30 juin 2009 à périmètre comparable, soit une progression de 8,8%. Cette forte 

progression s’accompagne d’une bonne maîtrise des marges opérationnelles. 

 

Au cours du premier semestre 2010, OFI Private Equity Capital et ses 

participations ont notamment réalisé les opérations suivantes : 

• Le 3 mars 2010, IMV Technologies a réalisé l’acquisition de son distributeur 

hollandais, la société NIFA, qui commercialise une large gamme de produits 

sur le marché de l’insémination artificielle et du transfert embryonnaire 

vétérinaire. En 2009, NIFA a réalisé environ 3 M€ de chiffre d’affaires. IMV 

Technologies accélère ainsi son développement en Europe du Nord (Pays-Bas, 

Scandinavie, Allemagne). 

• Le 30 mars 2010, Financière Dessange a acquis 21,61 % du capital de 

Dessange International auprès du fondateur du groupe, conformément à 

l’option d’achat signée le 11 décembre 2009. Cette acquisition a été financée 

par l’ensemble des actionnaires actuels aux côtés des banques partenaires 

historiques. 

Par ailleurs, OFI Private Equity Capital, au travers du FCPR OFIPEC2, a cédé 

en juin 2010 une partie de sa participation à un family office, sur la base d’un 

prix supérieur de 40% au prix d’entrée en juillet 2008 pour la partie investie en 

equity.  

• Le 14 juin 2010, OFI Private Equity Capital a lancé une augmentation de 

capital, réalisée le 12 juillet 2010 avec succès, l’opération ayant été 

sursouscrite à 105,5% de l’offre. Cette émission de 35,2M€ apporte à OFI 

Private Equity Capital de nouvelles ressources pour lui permettre de saisir de 

nouvelles opportunités d’investissements, avant d’atteindre la rotation 

naturelle du portefeuille pour la période 2011/2013. 
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• OFI Private Equity Capital a distribué le 8 juillet un dividende de 0,27€ servi 

aux actions existant préalablement à l’augmentation de capital. 

• Enfin, OFI Private Equity Capital a obtenu le 8 avril 2010 une note de AA ou 

3,5/5, par l’agence EthiFinance, à l’occasion de la notation, de sa politique 

ESG - Environnement, Social et de Gouvernance. 

 

2 Portefeuille de private equity  

Au 30 juin 2010, OFI Private Equity Capital détient un portefeuille de dix 

participations dans des sociétés non cotées :  

• six participations détenues majoritairement : Dessange, IMV Technologies, 

Léon de Bruxelles, Financière de Siam (Siem Supranite et The Flexitallic 

Group Inc.), Gault & Frémont et Fondis Electronic ;  

• quatre participations détenues minoritairement : Axson Technologies, Mors 

Smitt Holdings, Crédirec, et le Groupe Japack. 

Ces participations sont détenues au travers de 2 FCPR. Au 30 juin 2010, OFI 

Private Equity Capital détient 100 % des parts A du FCPR OFI PEC 1 créé le 

24 mai 2007, et 91% des parts A du FCPR OFI PEC 2 créé le 6 juin 2008.  

L’ensemble du portefeuille private equity des dix participations actives est valorisé 
au 30 juin 2010 à 165,2 M€, en hausse de 35 % par rapport au prix de revient 
initial de 122,6M€. Cette prise de valeur du portefeuille ne prend pas en compte les 
intérêts cash payés par le portefeuille mezzanine (3,5M€ depuis juillet 2007). 

 

La répartition entre portefeuille equity et portefeuille mezzanine au 30 juin 2010 

est la suivante : 

En M€ 

Prix de revient 

initial 

Valorisation 

au 30/06/2010 Variation 

Portefeuille equity 68,6 99,3 + 45 % 

Portefeuille mezzanine 54,0 65,9 + 22 % 

Total Portefeuille 122,6 165,2 + 35 % 
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2.1 Portefeuille de private equity – majoritaire 

DESSANGE International 

Le 31 juillet 2008, le FCPR OFI PEC 2 a participé à l’acquisition de 65 % du 

capital de Dessange International dans une opération de LBO secondaire valorisée 

à 80,0 M€ (pour 100 % des titres). Le FCPR OFI PEC 2 a investi 29,0 M€ dans la 

holding de reprise Dessange Participations, dont 16,3M€ en mezzanine et 12,7M€ 

en equity. Le FCPR OFI Europa I a également participé à l’opération. OFI Private 

Equity dispose de quatre sièges au Conseil de surveillance de Dessange 

Participations et quatre sièges au Conseil de surveillance de Dessange 

International. 

Créé dans les années 1950, DESSANGE International est la référence haut de 

gamme de la coiffure en France. Principalement axé sur un modèle de franchises, 

DESSANGE International compte plus de 1 000 salons, dont 40 % à l’étranger 

(principalement Europe), développe 3 gammes de prestations avec 3 enseignes 

distinctes : DESSANGE pour le haut de gamme, Camille Albane pour le moyen-

haut de gamme et Frédéric Moréno pour le moyen de gamme.   

Le CA du 1er semestre 2010 est de 26,5M€, stable par rapport 1er semestre 2009.  

Le premier semestre est marqué par l’acquisition au 30 mars 2010 de 21,61 % du 

capital de Dessange International par Financière Dessange auprès du fondateur du 

groupe, conformément à l’option d’achat signée le 11 décembre 2009. Cette 

acquisition a été financée par l’ensemble des actionnaires actuels aux côtés des 

banques partenaires historiques. À l’issue de cette opération, OFI Private Equity 

Capital, les autres actionnaires financiers et le management de Dessange 

International sont regroupés au sein d’un même véhicule de contrôle qui détient 

désormais 100 % du capital de Dessange International. L’investissement 

complémentaire d’OFI Private Equity Capital au travers du FCPR OFIPEC 2 est 

de 2,9 M€. Cette opération a été suivie le 20 avril 2010 de l’apport des titres de 

Dessange International détenus par le management à Dessange Participations.  

Le 4 juin 2010, OFI Private Equity Capital et les fonds equity des Banques 

Populaires ont réalisé une syndication partielle de leur investissement pour un 

montant global de 5,0 M€, auprès d’un family office. 

 

IMV Technologies 

En juin 2007, OFI Private Equity Capital (à travers le FCPR OFI PEC 1) a investi 

lors de l’acquisition d’IMV Technologies dans une opération de LBO secondaire 

valorisée à 40,8 millions d’euros. OFI Private Equity Capital a investi (post 
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syndication) 16,7 millions d’euros dans les holdings de reprise Financière Aigle 1 

et Financière Aigle 2, dont 10,1 millions d’euros en mezzanine et 6,6 millions 

d’euros en equity, pour 64,8 % du capital. Le FCPR OFI Europa I a également 

participé à l’opération. OFI Private Equity dispose de trois sièges au conseil de 

surveillance d’IMV Technologies. 

Basé à L’Aigle en Normandie, IMV Technologies est le leader mondial pour la 

conception, la fabrication et la distribution de matériel pour insémination 

artificielle animale (14 espèces animales).  

IMV Technologies affiche une légère baisse de son chiffre d’affaires au 1er 

semestre 2010 (-1,3%), qui s’élève à 23,9 M€ contre 24,2 M€ au 1er semestre 

2009. L’activité du premier semestre est en léger retrait, principalement lié à des 

décalages de vente d'équipements dans le prolongement du retard accusé au T4 

2010. Cependant, les ventes de consommables se maintiennent et l'amélioration de 

la productivité et la maîtrise des charges améliorent le niveau de profitabilité.  

 

Léon de Bruxelles 

En avril 2008, OFI Private Equity Capital (à travers le FCPR OFI PEC 1) a investi 

lors de l’acquisition de Léon de Bruxelles dans une opération de LBO secondaire 

valorisée à 55,0 millions d’euros. OFI Private Equity Capital a initialement investi 

13,0 millions d’euros dans la holding de reprise Léon Invest 1 & Léon Invest 2, 

dont 5,7 millions d’euros en mezzanine et 7,3 millions d’euros en equity, pour 

62,15 % du capital de Léon Invest 1, qui détient 100 % de Léon Invest 2. Le FCPR 

OFI Europa I a également participé à l’opération. OFI Private Equity dispose de 

quatre sièges au conseil de surveillance de Léon de Bruxelles. 

Léon de Bruxelles poursuit son développement avec l’ouverture au premier 

semestre 2009 de trois nouveaux restaurants : Troyes (franchise), Valenciennes et 

Amiens.  

Le premier semestre est très satisfaisant au regard du marché et de la concurrence, 

Léon de Bruxelles affiche en effet un chiffre d’affaires au 30 juin 2010 de 50,1M€ 

contre 41,4M€ au 30 juin 2009, soit une progression de 21%.  

En 2010, le marché a retrouvé un certain dynamisme par rapport à 2009, année 

noire pour le secteur. 

Début juillet, le groupe a réalisé la cession à une foncière de 5 restaurants pour un 

prix de  8,5 M€. La Société Générale a pris un engagement ferme de 20,0 M€ sur 

une nouvelle ligne de crédit de financement des investissements afin de financer 

les ouvertures 2010/2013.  
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Groupe Financière de Siam  (Siem + The Flexitallic Group) 

En octobre 2006, OFI Private Equity Capital (à travers le FCPR OFI PEC 1) a 

investi lors de l’acquisition de Siem Supranite dans une opération de LBO 

secondaire valorisée à 38,0 millions d’euros. OFI Private Equity Capital a investi 

(post syndication) 9,2 millions d’euros dans la holding de reprise Financière de 

Siam, dont 4,6 millions d’euros en mezzanine et 4,6 millions d’euros en equity, 

pour 46,5 % du capital. Les FCPR OFI Europa I et OFICAP ont également 

participé à l’opération. OFI Private Equity dispose de deux sièges au conseil de 

surveillance de Financière de Siam.  

Basé à Paris, Siem Supranite se positionne comme un fournisseur de solutions 

industrielles en matière de produits d’étanchéité, pour une clientèle de grands 

donneurs d’ordres, et est depuis de nombreuses années un des leaders du marché 

français. Siem développe et fabrique des solutions d’étanchéité industrielle dans le 

domaine du raffinage, de la pétrochimie, de la chimie fine, et plus particulièrement 

dans le domaine nucléaire depuis plus de trente ans. Siem dispose d’une force de 

vente dédiée et d’une couverture nationale au travers d’ateliers de proximité.  

En octobre 2007, OFI Private Equity Capital (à travers le FCPR OFI PEC 1) a 

investi lors de l’acquisition de The Flexitallic Group, Inc. dans une opération de 

build-up avec Siem Supranite valorisée à 140 millions de dollars US. OFI Private 

Equity Capital a investi en equity (post syndication) 13,55 millions d’euros dans la 

holding de reprise Financière de Siam pour 50,7 % du capital. Les FCPR OFI 

Europa I et OFICAP ont également participé à l’opération, qui a nécessité la 

restructuration de l’investissement initial de Financière de Siam datant d’octobre 

2006. Un représentant de OFI Private Equity est Président non exécutif du board 

de FGI Acquisition Corp., filiale directe de Financière de Siam, et véhicule de 

reprise de The Flexitallic Group, Inc. 

Basé à Houston (Texas, États-Unis), The Flexitallic Group, Inc. conçoit, produit et 

distribue une large gamme de solutions industrielles d’étanchéité à destination des 

raffineries, usines chimiques et pétrochimiques. Marque de référence sur son 

marché, Flexitallic est reconnu pour la qualité et le caractère innovant de ses 

offres, et en particulier pour ses produits à base de Thermiculite®. Flexitallic 

possède trois sites de production aux États-Unis et en Grande-Bretagne et dispose 

d’une force de vente mondiale avec plus de 750 partenaires distributeurs répartis 

dans 46 pays. 

A fin juin, le chiffre d’affaires estimé est en progression de 10% par rapport à 

2009, et les perspectives sont bien orientées. 

Les négociations avec le pool bancaire de la révision de certains covenants sur le 

périmètre Financière de Siam (Small Group) ont abouti de manière positive en 

juillet. 
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Gault & Frémont 

Le 15 mai 2008, OFI Private Equity Capital (à travers le FCPR OFI PEC 1) a 

investi lors de l’acquisition de Gault & Frémont dans une opération de LBO 

secondaire valorisée à 35,0 millions d’euros. OFI Private Equity Capital a investi 

(post syndication) 9,6 millions d’euros dans la holding de reprise Gault Invest, 

dont 4,3 millions d’euros en mezzanine et 5,1 millions d’euros en equity, pour 

70,2 % du capital. Le FCPR OFI Europa I a également participé à l’opération. Le 6 

juin 2008 la moitié de l’investissement initial de la mezzanine a été syndiqué à 

Céréa Mezzanine et à Uniconserves SA. OFI Private Equity dispose de quatre 

sièges au conseil de surveillance de Gault & Frémont.  

Fondé en 1850 et basé à Saint Pierre des Corps (Tours), Gault & Frémont est le 

leader français sur le marché de niche de la conception et de la fabrication 

d’emballages en papier et carton à destination du secteur de la boulangerie-

viennoiserie-pâtisserie.  

A fin juin 2010, le chiffre d'affaires est à -3,6% en comparaison au 30 juin 2009. 

Cette baisse de chiffre d’affaires est due à la baisse sur le segment des revendeurs 

non intégralement compensé par le segment GMS / Industrie. 

L’acquisition d’un fonds de commerce est en cours à la fin du 1er semestre 2010. 

 

Fondis Electronic 

Le 10 juin 2008, OFI Private Equity Capital (à travers le FCPR OFI PEC 2) a 

investi lors de l’acquisition de Fondis Electronic dans une opération de LBO 

secondaire valorisée à 51,8 millions d’euros. OFI Private Equity Capital a investi 

(post syndication) 14,3 millions d’euros dans la holding de reprise Holding 

Européenne d’Instrumentation, dont 5,3 millions d’euros en mezzanine et 

9,0 millions d’euros en equity, pour 62,42 % du capital. Le FCPR OFI Europa I a 

également participé à l’opération. OFI Private Equity dispose de trois sièges au 

conseil de surveillance de Fondis Electronic. 

Créé en 1982, Fondis Electronic est devenu depuis quelques années le leader 
français du marché de l’équipement portatif à destination du contrôle de 
l’environnement, des matériaux, et notamment du diagnostic immobilier, via la 
distribution d’analyseurs portables à fluorescence X (XRF) de la marque Niton 
dont Fondis Electronic est le distributeur exclusif en France depuis 1998. 
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Le retournement brutal des marchés de Fondis, tant sur le marché du matériel 

d’analyse et de diagnostic portatif pour l’immobilier et l’industrie a eu pour 

conséquence une réduction significative de son chiffre d’affaires en 2009. Dans ce 

contexte, les covenants prévus aux contrats de financement bancaire et mezzanine 

n’ont pas été respectés au 30 juin 2009 puis au 31 décembre 2009. Dans le cadre 

de la renégociation des covenants et de la dette bancaire, le sursis du paiement du 

principal des échéances en cours a été obtenu. Ces négociations se déroulent dans 

un objectif de recherche de structuration à moyen/long terme de la dette en ligne 

avec les capacités de remboursement de Fondis.  

L'exercice 2010 a témoigné de la capacité de rebond de la société, dont le chiffre 
d'affaires est en progression de 39% par rapport à l'exercice précédent, et environ 
de 16% à périmètre comparable. Le marché du diagnostique immobilier est 
cependant toujours affecté par la crise, et les perspectives de reprise doivent être 
analysées avec prudence. 

 

2.2 Portefeuille de private equity - minoritaire 

Crédirec 

En avril 2006, OFI Private Equity Capital a investi lors de l’acquisition de 

Crédirec dans une opération de LBO secondaire valorisée à 46,9 millions d’euros. 

OFI Private Equity Capital a investi 2,5 millions d’euros dans la holding de reprise 

LDC Finance (récemment renommé Crédirec), dont 1,5 million d’euros en 

mezzanine et 1,0 million d’euros en equity, pour 9,8 % du capital dilué. Cette 

participation a été transférée au FCPR OFI PEC 1 au 31 mai 2007. Le FCPR 

OFICAP a également participé à l’opération. OFI Private Equity dispose d’un 

siège au conseil de surveillance. 

Crédirec est un acteur de référence du recouvrement amiable de créances bancaires 

civiles. 

Crédirec connaît une nouvelle période de croissance, le chiffre d’affaires au 30 juin 

2010 atteint 14,9 M€, en augmentation de 4,5%, favorisé par un marché 

connaissant une offre de portefeuilles importante. 

 

Mors Smitt Holdings 

En mars 2006, OFI Private Equity Capital a investi lors de l’acquisition Mors 

Smitt Holdings dans une opération de LBO Secondaire valorisée à 35 millions 

d’euros. OFI Private Equity Capital a investi 3,7 millions d’euros dans la holding 

de reprise Mors Smitt Holdings, dont 2,5 millions d’euros en mezzanine et 

1,2 million d’euros en equity représentant 14,0 % du capital. Cette participation a 

été transférée au FCPR OFI PEC 1 au 31 mai 2007. Le FCPR OFICAP a 
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également participé à l’opération. OFI Private Equity dispose d’un siège au conseil 

de surveillance. 

Mors Smitt Holdings est un des acteurs majeurs du marché de composants 

électriques principalement pour les applications ferroviaires, mais aussi marines et 

industrielles.  

Le début d’exercice est marqué par une bonne tenue du marché ferroviaire tant 

français qu’international, très peu impactés par la crise. Le chiffre d’affaires à fin 

juin s’élève à 21,1 M€, en croissance de 41,1% par rapport au 30 juin 2009.  

 

Axson Technologies 

En janvier 2006, OFI Private Equity Capital a investi lors de l’acquisition d’Axson 

Polymers Technologies dans une opération de LBO secondaire valorisée à 

31 millions d’euros. OFI Private Equity Capital a investi 1,5 million d’euros en 

equity, ce qui représente 14,09 % du capital dilué. Cette participation a été 

transférée au FCPR OFI PEC 1 au 31 mai 2007. Le FCPR OFICAP a également 

participé à l’opération. OFI Private Equity dispose d’un siège au conseil 

d’administration. 

Axson Technologies est le leader européen (numéro 2 mondial) dans la conception, 

formulation et production de résines de hautes performances et des composites 

pour des applications technologiques avancées, destinés aux secteurs automobiles, 

aéronautique et électroniques, notamment. 

La reprise d'activité amorcée au premier trimestre se confirme, la société a réalisé 

un chiffre d’affaires de 28,2 M€ au premier semestre 2010 contre 25,5 M€ au 30 

juin 2009.   

Les perspectives de ventes sont bonnes, de nombreux marchés sont en cours de 

prospection. 

 

BFR Investissements – Groupe Japack 

En février 2007, OFI Private Equity Capital a investi lors de l’acquisition du 

Groupe Japack dans une opération de LBO secondaire valorisée à 9,8 millions 

d’euros. OFI Private Equity Capital a investi (post syndication) 1,8 million d’euros 

en equity à travers la holding de reprise BFR Investissements, pour 28,3 % du 

capital. Cette participation a été transférée au FCPR OFI PEC 1 au 31 mai 2007. 

Le FCPR OFI Europa I a également participé à l’opération. OFI Private Equity 

dispose de deux sièges au comité d’échange de Groupe Japack. 
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L’exercice 2009-2010 (clôture le 31 mars 2010) a enregistré un ralentissement de 

l’activité avec un chiffre d’affaires consolidé estimé à 24,3 M€. Cette baisse est 

principalement liée à des décalages de commandes dans l’industrie 

agroalimentaire. En mars 2010, la société a réalisé une opération de crédit bail sur 

la cession de son bâtiment, lui permettant de rembourser par anticipation 

l’intégralité de la dette senior. 

Le management travaille en 2010 sur des opportunités de croissance externe afin 

de compléter le pôle industrie du groupe tout en diversifiant sa gamme de clients et 

de produits, notamment à l’export. 

 

2.3 Valorisation du portefeuille de private equity 

Au 30 juin 2010, OFI Private Equity Capital détient, à travers le FCPR OFI PEC 1 

et le FCPR OFI PEC 2, un portefeuille de 10 participations directes. Les tableaux 

ci-dessous présentent la valorisation en equity et en mezzanine de chacun des 

investissements du portefeuille.  

 

 

M€ % portefeuille
Prix de revient 

initial 

Valeur au 

30/06/10
Variation Multiple

Equity 12,7 19,5 6,8

Mezzanine 16,3 19,7 3,5

Dessange juil.-08 24% 29,0 39,3 10,3 1,35x

Equity 6,4 18,4 12,0

Mezzanine 9,9 13,1 3,2

IMV Technologies juin-07 19% 16,3 31,5 15,2 1,94x

Equity 18,2 24,2 6,0

Mezzanine 6,2 8,0 1,8

Financière de Siam oct-06 / oct-07 20% 24,4 32,3 7,9 1,32x

Equity 11,7 21,4 9,7

Mezzanine 7,9 9,5 1,6

Léon de Bruxelles avr.-08 19% 19,7 31,0 11,3 1,58x

Equity 5,1 7,8 2,8

Mezzanine 4,3 5,3 1,0

Gault & Frémont mai-08 8% 9,3 13,1 3,8 1,40x

Equity 9,0 0,0 -9,0

Mezzanine 5,3 4,5 -0,8

Fondis Electronic juin-08 3% 14,3 4,5 -9,8 0,32x

Total Equity 63,1 91,5 28,3

Total Mezzanine 49,9 60,2 10,3

Total participations majoritaires 92% 113,0 151,7 38,6 1,34x  
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M€
Prix de revient 

initial 

Valeur au 

30/06/10
Variation Multiple

Equity 1,2 2,8 1,7

Mezzanine 2,6 3,6 1,1

Mors Smitt mars-06 4% 3,7 6,4 2,7 1,73x

Equity 1,0 1,1 0,2

Mezzanine 1,5 2,1 0,6

Crédirec avr.-06 2% 2,5 3,2 0,7 1,30x

Equity 1,8 2,3 0,5

Groupe Japack févr.-07 1% 1,8 2,3 0,5 1,30x

Equity 1,5 1,5 0,0

Axson janv.-06 1% 1,5 1,5 0,0 1,02x

Total Equity 5,5 7,9 2,4

Total Mezzanine 4,1 5,7 1,6

Total participations minoritaires 8% 9,5 13,6 4,0 1,4x

Total Equity 68,6 99,3 30,7 1,45x

Total Mezzanine 54,0 65,9 12,0 1,22x

Total portefeuille d'investissement 100% 122,6 165,2 42,7 1,35x  

 

3 Résultats des activités 

3.1 Présentation des comptes consolidés du Groupe  

Le périmètre du Groupe tel qu’il sera retenu dans les comptes consolidés du 30 

juin 2010 est le suivant :  

• OFI Private Equity Capital ; 

• le FCPR OFI PEC 1 créé le 24 mai 2007, dont OFI Private Equity Capital a 

souscrit 100% des parts A ; 

• le FCPR OFI PEC 2 créé le 6 juin 2008, dont OFI Private Equity Capital a 

souscrit 91% des parts A  au 30 juin 2010; 

• les sociétés dans lesquelles le Groupe exerce un contrôle, directement ou 

indirectement, consolidées par méthode d’intégration globale en normes IFRS : 

- Siem Supranite à partir du 23 avril 2007 ; 

- IMV Technologies à partir du 7 juin 2007 ; 

- The Flexitallic Group, Inc. à partir du 30 octobre 2007 ;  

- Léon de Bruxelles à partir du 24 avril 2008 ; 

- Gault et Frémont à partir du 15 mai 2008 (entrée de périmètre le 30 juin 

2008);  
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- Fondis Electronic à partir du 10 juin 2008 (entrée de périmètre le 30 juin 

2008).  

- Dessange à partir du 31 juillet 2008 

La consolidation par intégration globale des participations majoritaires du 

portefeuille private equity d’OFI Private Equity Capital a des impacts significatifs 

sur les états financiers consolidés, qui ne reflètent pas uniquement l’activité de 

private equity de la Société. La Société estime que son activité d’investissement en 

private equity peut se lire dans l’ANR (cf paragraphe suivant).  

Les sociétés dans lesquelles OFI Private Equity Capital ne détient pas une position 

majoritaire au capital sont présentées dans les comptes en normes IFRS en ligne « 

Actifs Financiers en Juste Valeur par résultat ». 

 Le graphique ci-dessous présente le périmètre de consolidation qui sera retenu 

dans les comptes consolidés du Groupe au 30 juin 2010. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Compte tenu de la complexité de consolider les six groupes du portefeuille aux 

activités différentes, OFI Private Equity Capital publiera ses comptes consolidés 

semestriels audités le 27 septembre 2010. 

FCPR OFI PEC 1FCPR OFI PEC 1

Financière

Aigle 1

IMV 

Technologies

Axson

Technologies

Mors Smitt

International

Financière

de Siam

Siem 

Supranite

Crédirec

Gault & 

Frémont

Gault Invest

Japack

14,1%

14,6%

50,7% 64,8%

100%

100%

100%

9,8%

70,2%

28,3%

100%

The Flexitallic 

Group, Inc. 

100%

FGI Acquisition

Corp

100% des Parts A

Léon Invest 1

Léon de 

Bruxelles

Léon Invest 2

59,4%

100%

100%

FCPR OFI PEC 2FCPR OFI PEC 2

Fondis

He2 Invest

100%

62,4% 

91% des Parts A

D. Participations

Dessange 

International

F. Dessange

93,2%

66,9%

100%
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3.2 Chiffre d’affaires consolidé  

Le chiffre d’affaires consolidé cumulé au 30 juin 2010 s’élève à 252,5M€, contre 

233,2M€ au 30 juin 2009. 

Le chiffre d’affaires consolidé du 2ième trimestre 2010 s’élève à 85,2M€ contre 

79,3M€ au deuxième trimestre 2009. 

Le tableau ci-dessous présente la contribution par participation du chiffre 

d’affaires du groupe au premier semestre 2010 :  

S1 2010 S1 2009 Var.

Périmètre 

M€ 2009

Léon de Bruxelles 50,1           41,4           + 21,01%

Siem/Flexitallic 41,8           38,2           + 9,42%

Dessange 26,5           26,4           + 0,56%

IMV 23,9           24,2           - 1,24%

Gault & Frémont 16,0           16,6           - 3,61%

Fondis 5,7             4,1             + 40,22%

Divers 0,4             0,2             

TOTAL 164,5         151,1         + 8,9%  

 

3.3 Actif net réévalué  

 

(a) Actif net réévalué au 30 juin 2010 

L’augmentation de capital, dont la période de souscription s’est terminée le 30 juin 
2010, a été constatée au 30 juin en Capital non versé, pour un montant de 35,2M€. 
La trésorerie correspondante a été encaissée le 12 juillet. En contrepartie, 
4.393.958 nouvelles actions ont été créées, le nombre total passant à 10.545.500 
actions. 

En intégrant ces chiffres, l’ANR au 30 juin 2010 ressort à 148,6 M€, soit 14,09 
euros par action. 

Pour faciliter la comparaison, l’ANR proforma au 30 mars 2010 est présenté en 
intégrant l’augmentation de capital.  
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M€

€ par 

action M€

€ par 

action

Participations majoritaires 151,7 14,4 148,5 14,1

Participations minoritaires 13,6 1,3 13,1 1,2

Total Portefeuille 165,2 15,7 161,6 15,3

Dettes financières -46,3 -4,4 -45,9 -4,4

Trésorerie 3,6 0,3 4,6 0,4

Dette financière nette -42,7 -4,1 -41,3 -3,9

Capital non versé 35,2 3,3 35,2 3,3

Dette financière nette après prise en 

compte du capital versé le 12/07/2010
-7,6 -0,7 -6,2 -0,6

Autres actifs et passifs -2,2 -0,2 -2,4 -0,2

Dividendes à payer -1,7 -0,2

Minoritaires -5,2 -0,5 -5,0 -0,5

ANR 148,6 14,1 147,9 14,0

30/06/2010

31/03/2010 

Proforma *

L’ANR se répartit ainsi : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

*Proforma : après augmentation de capital  

 

La croissance du portefeuille equity au 2ème trimestre s’explique essentiellement 
par la forte progression de l’activité du groupe Léon de Bruxelles et la 
revalorisation de l’investissement DESSANGE International sur la base du prix de 
la transaction réalisée sur le trimestre. Ces deux revalorisations sont partiellement 
compensées par le léger repli des multiples de comparables boursiers utilisés pour 
la valorisation du portefeuille, en complément de la méthode des Discounted Cash 
Flows. Le rendement du portefeuille mezzanine a permis d’accroître la 
valorisation du portefeuille mezzanine de 1,3M€ sur le trimestre. 

 

Après prise en compte du produit d’augmentation de capital encaissé le 12 juillet, 
la trésorerie nette d’OFI Private Equity s’établit à 38,8M€. La position de dette 
financière nette est réduite à 7,6M€ (contre 41,3M€ au 31 mars 2010). 
L’endettement financier comprend un emprunt obligataire à échéance 2013 pour 
30 M€ et d’une dette bancaire de 15 M€ à échéance septembre 2011.  

 

Le ratio de Gearing net (endettement net sur fonds propres) après prise en compte 
du produit de l’augmentation de capital est passé sur le trimestre de 36,5% à 5,1 
%.  

 

Les autres passifs sont essentiellement composés de la part des minoritaires (5,2 
M€) dans le FCPR OFI PEC 2 qui a été ouvert à des investisseurs tiers 2008 et à 
la provision pour carried interest (3,2M€). Les autres actifs comprennent 
principalement les titres de participation en portage destinés à être cédés au 
management des sociétés du portefeuille (0,9 M€) et un investissement historique 
(0,3 M€).  
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(b) Définition de l’Actif Net Réévalué 

Les comptes consolidés d'OFI Private Equity Capital seront établis selon les 

normes comptables IFRS. Les sociétés sur lesquelles OFI Private Equity Capital 

exerce un contrôle, directement ou indirectement, seront consolidées par 

intégration globale.  

Afin de permettre une plus grande lisibilité et comparabilité dans le temps, OFI 

Private Equity Capital publie trimestriellement un Actif Net Réévalué (l’ «ANR»). 

Cet ANR est un indicateur financier qui reflète la performance économique de la 

Société dans sa qualité de société d'investissement. L'ANR est calculé sur un 

périmètre de consolidation restreint n’intégrant qu’OFI Private Equity Capital, le 

FCPR OFI PEC 1 et le FCPR OFI PEC 2 ; toutes les participations des FCPR étant 

valorisées en instruments financiers en juste valeur par résultat. Compte tenu d'un 

périmètre de consolidation différent, l'ANR n'est pas strictement comparable aux 

comptes consolidés de la Société. 

 

(c) Méthode et périodicité de détermination 

L’ANR est calculé et publié à la fin de chaque trimestre, conformément aux 

normes en vigueur édictées par l’AFIC et l’EVCA.  

Le processus de valorisation adopté vise à évaluer la juste valeur de chacune des 

participations du portefeuille, en conformité avec les préconisations de l’AFIC-

EVCA dans son guide 2005 et amendé en 2006 (Guide international d’évaluation à 

l’usage du capital investissement et du capital risque). La juste valeur correspond 

au montant pour lequel un actif peut être échangé entre des parties bien informées, 

consentantes et agissant dans des conditions de concurrence normale. 

Les règles et méthodes d’évaluation font l’objet d’explications détaillées au point 

6.2.10 de l’annexe des comptes consolidés au 31 décembre 2009.  

 

 

 

 

 

 

 

 



 

16 

4 EVOLUTIONS RECENTES ET PERSPECTIVES D’AVENIR 

 
Les sociétés du portefeuille devraient être en bonne position pour bénéficier d’une 

amélioration de leurs activités et développer leurs projets de croissance.  

 

 

 

 

 

OFI Private Equity, 

Gérant d’OFI PRIVATE EQUITY CAPITAL 

Olivier Millet, Président du Directoire d’OFI Private Equity  
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1 Etat de la situation financière  

 

                                                                                                                      En Milliers d’Euros 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Actifs non courants

Ecarts d'acquisition Note 6.4.1.1 133 050 127 738

Autres immobilisations incorporelles Note 6.4.1.2 255 412 249 250

Immobilisations corporelles Note 6.4.1.3 58 810 64 603

Actifs financiers en juste valeur par résultat Note 6.4.1.4 13 931 10 543

Autres actifs financiers Note 6.4.1.4 3 086 3 760

Participations mises en équivalence Note 6.4.1.5 1 436 1 217

Impôts différés actifs Note 6.5.6 1 633 8 238

Total des actifs non courants 467 358 465 349

Actifs courants

Stocks Note 6.4.2.1 34 567 29 706

Créances clients Note 6.4.2.2 44 836 39 505

Autres créances Note 6.4.2.3 52 597 14 029

Créance d'impôt sociétés Note 6.5.6 2 235 2 101

Actifs financiers en juste valeur par résultat

Trésorerie et équivalents de trésorerie Note 6.4.2.4 57 911 71 969

Total des actifs courants 192 146 157 310

Actifs destinés à être cédés Note 6.4.2.5 7 262

TOTAL ACTIF 666 766 622 659

ACTIF 30/06/2010 31/12/2009
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(1) Reclassement de dettes en courant au 30/06/2010 en application de la norme IAS 1 
et de la recommandation AMF (cf note 6.1.3) pour un montant de 71,5M€ 

 

 

 

 

 

 

Capitaux propres

Capital 52 200 30 450

Réserves Groupe 59 507 37 783

Gains et pertes latents sur instruments financiers (3 108) (3 346)

Résultat Groupe 704 8 701

109 303 73 588

Intérêts minoritaires 34 211 32 292

Total Capitaux propres Note 6.4.3 143 514 105 880

Passifs non courants

Emprunts obligataires long terme Note 6.4.4.1 75 107 64 103

Autres emprunts et dettes financières long terme (1) Note 6.4.4.1 169 933 155 903

Provisions pour retraite et avantages similaires Note 6.4.4.3 8 392 7 809

Autres provisions pour risques et charges Note 6.4.4.4 642 1 022

Autres passifs non courants Note 6.4.4.5 10 464 27 787

Impôts différés passifs Note 6.5.6 69 958 74 702

Total Passifs non courants 334 496 331 326

Passifs courants

Emprunts obligataires court terme Note 6.4.4.1 31 873 32 019

Autres emprunts et dettes financières court terme (1) Note 6.4.4.1 78 701 83 429

Provisions pour risques et charges Note 6.4.4.4 769 404

Dettes fournisseurs 47 094 44 944

Dette d'impôt sociétés Note 6.5.6 2 150 1 671

Autres dettes et passifs courants 28 169 22 986

Total Passifs courants 188 756 185 453

TOTAL PASSIF 666 766 622 659

31/12/2009

Capitaux propres - Attribuable au Groupe

PASSIF 30/06/2010
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2 Compte de résultat 

 

 En Milliers d’Euros 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

(1) Dont 2,9 M€ de dotation aux amortissements des immobilisations 

incorporelles au 30/06/10 et au 30/06/09. 

 

 

 

Revenus des activités ordinaires Note 6.5.1 164 546 151 237

Autres produits des activités Note 6.5.2  3 520  1 072

Achats et production stockée (35 859) (33 568)

Charges de personnel (56 480) (48 840)

Charges externes (44 187) (41 800)

Impôts taxes et versements assimilés (2 495) (3 447)

EBITDA opérationnel courant 29 045 24 654

Dotations aux amortissements et aux provisions (1) (9 037) (7 655)

Résultat opérationnel courant 20 008 16 999

Autres produits et charges opérationnels Note 6.5.3 (4 718)  12 540

Résultat opérationnel  15 290  29 539

Coût de l'endettement financier net Note 6.5.4 (14 568) (13 677)

Autres produits et charges financiers Note 6.5.5  4 011 (236)

Quote-part dans les résultats des participations
associées  10  60

Impôts sur les résultats Note 6.5.6 (3 146) (1 400)

Résultat  1 597  14 286

* Attribuable au groupe  704  14 043

* Attribuable aux minoritaires  893  243

* Résultat net par action Note 6.4.3.2 0,11 2,37

* Résultat net dilué par action Note 6.4.3.2 0,11 2,37

Note 6.4.1.5

30/06/2010 30/06/2009
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3 Etat du résultat global 

 

                                                                                                                 En milliers d’Euros 

 
 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

En K€ 30/06/2010 31/12/2009

Résultat de l'exercice  1 597  6 291

Gains (pertes) avant impôt résultant de l'évaluation à la juste valeur des :
   - Actifs financiers disponibles à la vente

   - Instruments de couverture de flux de trésorerie 360 (1 523)

Ecarts actuariels 333 (3 322)

Ecarts de conversion 3 817  1 731

Effet d'impôt 1 382  691

Autres éléments du résultat global  5 892 (2 423)

Résultat global  7 489  3 868

* Attribuables au groupe  3 714  7 293
* Attribuables aux minoritaires  3 775 (3 425)
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4 Tableau de flux de trésorerie 

   En Milliers d’Euros 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
(1) Décaissements liés aux investissements réalisés par Léon de Bruxelles, Dessange et 

IMV  (Cf. note 6.4.1.3) 

Résultat net consolidé  1 597  6 291

Dotations nettes aux amortissements et provisions 9 510 23 920

Gains et pertes liés aux variations de juste valeur (3 149)  210

Plus et moins values de cession (1 042) (829)

Autres produits et charges calculées  810 (14 300)

Capacité d'autofinancement après coût de l'endettement financier net et impôt  7 726  15 292

Coût de l'endettement financier net 14 568 27 500

Charge d'impôt (y compris impôts différés)  3 146  2 543

Capacité d'autofinancement avant coût de l'endettement financier net et impôt  25 440  45 335

Impôts versés (4 320) (5 043)

Variation du besoin en fonds de roulement (7 723)  14 017

Flux net de trésorerie liés à l'activité  13 397  54 309

Décaissements liés aux acquisitions d'immobilisations corporelles et 
incorporelles (1) (7 259) (21 035)

Encaissements liés aux cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles  439  1 344

Décaissements liés aux acquisitions d'actifs financiers (1 189) (1 302)

Encaissements liés aux cessions d'actifs financiers  1 891  5 224

Incidence variations de périmètre (22 579)  3 453

Autres flux issus des opérations d'investissements (238)  494

Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investissements (28 935) (11 822)

Dividendes mis en paiement au cours de l'exercice aux actionnaires de la 
société mère (438)

Dividendes payés aux actionnaires minoritaires (861)

Souscriptions d'emprunts nettes de frais  19 763  15 037

Remboursement d'emprunts (13 684) (18 861)

Intérêts financiers nets versés (7 675) (22 715)

Augmentation de capital nette de frais (1 576)

Autres flux liés aux opérations de financement  2 510 947

Flux net de trésorerie lié aux opérations de financement  53 (27 606)

Incidence de change  1 148  74

Variation nette de trésorerie et équivalents trésorerie (14 337)  14 955

Trésorerie et équivalents trésorerie à l'ouverture de la période 71 529 56 574
Trésorerie et équivalents trésorerie à la clôture de la période Note 6.4.2.4 57 192 71 529

30/06/2010 31/12/2009
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5 Etat de variation des capitaux propres 

 

                                                                                                                 En milliers d’Euros 

 

 
 

En K€

Capital

Primes 

liées au 

capital

Ecart de 

conversion

Titres 

d'auto-

contrôle

Réserves et 

résultat 

consolidés

Total Part 

du groupe

Intérêts 

mino-

ritaires

TOTAL

Capitaux propres au 31/12/2008 59 176 27 348 (3 863) (420) (16 161) 66 080 49 671 115 752

Résultat consolidé du groupe  8 701  8 701 (2 410)  6 291
Ecart actuariel (1 530) (1 530) (1 495) (3 025)
Instruments de couverture (717) (717) (412) (1 129)
Ecart de conversion  839  839  892  1 731
Total des produits et charges 

reconnus sur la période -         -          839 -          6 454  7 293 (3 425)  3 868

Augmentation de capital (28 726)  28 622 (104) (104)
Distribution de dividendes (437) (437) (1 183) (1 620)
Relution -            -           
Actions gratuites  319  319  388  706
Titres d'autocontrôle  360  360  360
Split OBSA -            -           
Variation de périmètre  100  100 (13 126) (13 026)
Autres mouvements (23) (23) (33) (56)

Capitaux propres au 31/12/2009  30 450  55 970 (3 024) (60) (9 748)  73 588  32 292  105 880

Capitaux propres au 31/12/2009 30 450 55 970 (3 024) (60) (9 748) 73 588 32 292 105 880

Résultat consolidé du groupe  704  704  893  1 597
Ecart actuariel  1 254  1 254  1 225  2 479
Instruments de couverture  120  120  118  238
Ecart de conversion  1 636  1 636  1 539  3 175
Total des produits et charges 

reconnus sur la période -         -          1 636 -          2 078  3 714  3 775  7 489

Augmentation de capital  21 750  13 002  34 752  34 752
Distribution de dividendes (1 632) (1 632) (1 496) (3 128)
Relution -            -           
Actions gratuites  271  271  196  467
Titres d'autocontrôle (238) (238) (238)
Split OBSA -            -           
Variation de périmètre (1 009) (1 009) (595) (1 604)
Autres mouvements (143) (143)  39 (104)

Capitaux propres au 30/06/2010  52 200  68 972 (1 388) (298) (10 183)  109 303  34 211  143 514
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6  Notes annexes aux comptes consolidés 

 

6.1 Présentation du Groupe et faits marquants 

 

6.1.1 Présentation du Groupe 

 

OFI Private Equity Capital SCA (OPEC) est une société en commandite par actions de 

droit français, domiciliée au 12 rue Clément Marot 75 008, Paris. 

OPEC est une société d’investissement intervenant principalement dans des opérations de 

type LBO secondaires en fonds propres, quasi-fonds propres et en mezzanine dans des 

sociétés françaises non cotées ayant une valeur d’entreprise comprise entre 15 et 75 

millions d’euros. 

Elle intervient au travers de 2 véhicules d’investissement, le FCPR OFI PEC 1 et le FCPR 

OFI PEC 2. OFI Private Equity est la société de gestion des FCPR et est le Gérant d’OFI 

Private Equity Capital SCA. 

Les actions d’OFI Private Equity Capital sont admises aux négociations sur NYSE 

Euronext Paris, compartiment C. 

Les états financiers consolidés du Groupe OPEC pour l’arrêté intermédiaire au 30 juin 

2010 comprennent la société mère et ses filiales (l’ensemble désigné comme « le 

Groupe ») et la quote-part du Groupe dans les entreprises associées et sont présentés en 

milliers d’euros.  

Les comptes consolidés du Groupe ont été examinés par le Conseil de surveillance du 27 

septembre 2010. 

Le Groupe OPEC fait partie de la consolidation intermédiaire effectuée au 30 juin 2010 

en France en normes IFRS par la MACIF 2-4 rue Pied de Fond à NIORT (79), son 

actionnaire de référence. Le Groupe OPEC est intégré par mise en équivalence.  

 

6.1.2 Evénements significatifs survenus au cours du semestre 

 

6.1.2.1 Augmentation de capital d’OPEC 
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L’augmentation de capital lancée le 14 juin 2010 a été un succès, l’opération ayant été 

sursouscrite à 105,5% de l’offre. Cette émission de 35,2M€ apporte à OFI Private Equity 

Capital de nouvelles ressources pour lui permettre de saisir de nouvelles opportunités 

d’investissements, avant d’atteindre la rotation naturelle du portefeuille pour la période 

2011/2013. 

 

6.1.3 Situation de liquidité - covenants bancaires 

 

Au 30 juin 2010, comme au 31 décembre 2009, l’ensemble des sociétés du portefeuille 
respectaient leurs covenants sur leurs dettes bancaires et mezzanine à l’exception de 2 
d’entre elles, HEI et Financière de Siam.  

Les négociations avec les banques et les mezzaneurs de Financière de Siam ont été 
finalisées en juillet 2010, se traduisant par un aménagement des covenants futurs, sans 
apport complémentaire des actionnaires. 

 

Malgré la finalisation de la renégociation Financière de Siam de juillet 2010, et par 
application de la norme IAS 1 et des recommandations de l’AMF, ces dettes ont été 
classées en dette à moins d’un an pour un montant total de 71,5 M€ au 30/06/2010. 

 

Pour rappel, ces dettes sont sans recours possible sur la société OFI Private Equity 
Capital, la société ne s’étant pas portée en garantie. De même, OFI Private Equity Capital 
n’a pas l’obligation juridique de soutenir les sociétés en portefeuille qui seraient en 
difficultés de trésorerie, de même les sociétés n’ont pas l’obligation de se soutenir entre 
elles. 

 

6.2 Méthodes et principes comptables 

 

Les comptes consolidés intermédiaires au 30 juin 2010  du Groupe OPEC sont établis en 

conformité avec le référentiel IFRS (International Financial Reporting Standards), tel que 

publié par l’IASB et adopté par l’Union Européenne au 30 juin 2010, et présenté en détail 

sur le site internet http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/ias/index_fr.htm. 

Les comptes consolidés semestriels sont établis et présentés de manière résumée 

conformément à la norme IAS 34 « Information financière intermédiaire ». Ils doivent 

être lus en association avec les états financiers consolidés annuels 2009 du Groupe. 

Les méthodes comptables appliquées par le Groupe sont identiques à celles adoptées lors 

de la préparation des états financiers annuels du Groupe pour l’exercice 2009 et 

présentées en note 6.2 de ces états financiers, à l’exception des normes et interprétations 

suivantes qui ont été appliquées à partir du 1er janvier 2010. 
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Application d’IFRS 3 et IAS 27 Révisées 

 

IFRS 3 révisée introduit de nombreux changements pouvant impacter significativement le 

mode de comptabilisation des regroupements d’entreprise. Les principaux changements 

sont notamment la comptabilisation immédiate en charges des frais d’acquisition, la 

possibilité d’opter lors de chaque regroupement pour le goodwill complet et une nouvelle 

comptabilisation des ajustements de prix. 

IAS 27 révisée modifie le mode de comptabilisation des variations de périmètre. 

Désormais seules les variations de pourcentage d’intérêt impliquant la perte ou 

l’acquisition du contrôle d’une entité pourront entrainer un impact en résultat. A 

contrario, les opérations n’affectant pas le contrôle ne se traduiront que par une nouvelle 

répartition des capitaux propres entre la part du groupe et les intérêts minoritaires. Les 

modalités de répartition des pertes générées par les filiales sont également modifiées. 

Ces changements sont applicables de manière prospective sont donc sans incidence sur les 
regroupements d’entreprises réalisés avant le 1er janvier 2010. En l’absence de 
regroupement d’entreprises intervenu sur le premier semestre 2010, les révisions de ces 
normes n’ont pas eu d’impact significatif sur les comptes consolidés intermédiaires au 30 
juin 2010. 

 

 

Engagements de rachat d’intérêts minoritaires  

 

Les engagements fermes ou conditionnels de rachat d’intérêts minoritaires qui ne 
constituent pas une prise de contrôle sont comptabilisés de la manière suivante : 

 

• Pour les engagements de rachat qui existaient déjà avant le 1er janvier 2010, la 
différence entre le prix payé et la quote-part acquise correspondante de la valeur 
comptable des actifs nets est comptabilisée comme un goodwill complémentaire. 
Tout changement d’évaluation de la juste valeur de ces engagements de rachat 
d’intérêts minoritaires sera aussi comptabilisé en goodwill. 

 

• Pour les engagements de rachat contractés à compter du 1er janvier 2010, la 
différence entre le prix payé et la quote-part acquise correspondante de la valeur 
comptable des actifs nets est comptabilisée en capitaux propres (part du Groupe).  
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6.3 Evolution du périmètre de consolidation en 2010 

6.3.1 Créations et prises de contrôle  

6.3.1.1 Acquisition de NIFA par IMV 

 

Le 3 mars 2010, IMV Technologies a réalisé l’acquisition de son distributeur hollandais, 
la société NIFA, qui commercialise une large gamme de produits sur le marché de 
l’insémination artificielle et du transfert embryonnaire vétérinaire. En 2009, NIFA a 
réalisé environ 3 M€ de chiffre d’affaires. IMV Technologies accélère son développement 
en Europe du Nord (Pays-Bas, Scandinavie, Allemagne).  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

6.3.2 Acquisition  d’intérêts minoritaires 

 

La promesse de vente et d’achat irrévocable portant sur 21.61 % des titres de Dessange 
International s’est dénouée le 31 mars 2010. Cet engagement de rachat de minoritaires 
s’était traduit dans les comptes consolidés clos au 31 décembre 2009 par la constatation 
d’un goodwill complémentaire de 5.5 M€ (note 6.3.3.5 des comptes consolidés clos au 31 
décembre 2009). 

 

Sur la période, la société Financière de Siam a acquis 20,45% des minoritaires de Novus, 
antérieurement détenus par un des managers. 

6.3.3 Cessions 

 

Aucune cession n’est intervenue au cours de l’exercice à l’intérieur du périmètre de consolidation.  

NIFA

  Actif net acquis 569

Stocks (70)
Impôts différés  24

  Actif net acquis retraité en juste valeur 523

% de participation 100,00%
Juste valeur des actifs nets acquis 523

Coût d’acquisition 1 170

Goodwill 647
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6.4 Notes sur le bilan 

6.4.1 Actifs non courants 

6.4.1.1 Ecarts d’acquisition 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
Le Groupe a procédé au 31 décembre 2009 à un test de dépréciation annuel sur la base de 
la méthode et des hypothèses décrites dans les comptes consolidés clos au 31 décembre 
2009 au § 6.4.1.1. Suite à la réalisation de ce test, le goodwill de HEI/Fondis Electronic a 
été déprécié à hauteur de 8 659 K€. 

 

Une revue des indices de pertes de valeur a été réalisée au 30 juin 2010 sur les écarts 
d’acquisition et n’a pas conduit à constater de dépréciation, à l’exception d’un 
complément de provision sur la participation Fondis de 870 K€. 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 

En K€ Dessange Fondis

Gault & 

Frémont

Léon de 

Bruxelles

Groupe 

Grand Sud

Financière 

de SIAM

IMV 

Technologies TOTAL

Valeurs brutes

Au 31/12/2009 publié  27 822  35 779  1 919  9 681  0  54 615  9 972  139 787

Affectation définitive -          
Au 31/12/2009 retraité  27 822  35 779  1 919  9 681  0  54 615  9 972  139 788

Regroupements d'entreprises  647  647

Ecarts de conversion  6 153  6 153

Cessions -          

Autres variations  81 (700) (619)

Au 30/06/2010  27 822  35 779  1 919  9 681  0  60 849  9 919  145 969

Pertes de valeur

Au 31/12/2009  3 390  8 659 -            -       -         -        -               12 049

Dotations 870  870
Ecarts de conversion -       
Variations de périmètre -       

Au 30/06/2010  3 390  9 529 -            -       -         -        -               12 919

Valeurs nettes comptables

Au 31/12/2009  24 432  27 120  1 919  9 681  0  54 615  9 972  127 738

Au 30/06/2010  24 432  26 250  1 919  9 681  0  60 849  9 919  133 050
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6.4.1.2 Autres immobilisations incorporelles 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

6.4.1.3 Immobilisations corporelles 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

(1) Les principales acquisitions concernent Léon de Bruxelles à hauteur de 3 192 K€, 
ainsi que IMV et Dessange International. 

En K€

Brevets et 

licences

Frais de 

recherche 

et dvt Technologie

Droit au 

bail Marques

Relations 

client

Autres 

immobilisations 

incorporelles TOTAL

Valeurs brutes

Au 31/12/2009 publié  4 966  1 772  5 340  28 291  115 365  103 196  1 753  260 683

Affectation définitive -          -           -               -           -            -             -                    -        
Au 31/12/2009  4 966  1 772  5 340  28 291  115 365  103 196  1 753  260 683

Acquisition  84  28 -                325 -            -              154  591
Cession -          -           -               -           -            -             (10) (10)
Variation de périmètre -          -           -               (128) -            -             -                    (128)
Ecarts de conversion  481 -           -               -            2 631  4 917  19  8 048
Reclassification  13  390 -                535 -            -             (370)  568

Au 30/06/2010  5 544  2 190  5 340  29 023  117 996  108 113  1 546  269 752

Amortissements et pertes de valeurs

Au 31/12/2009  1 016  389 -                229  356  9 121  322  11 433

Augmentation  258  176 -                16  94  2 293  123  2 960
Cession -          -           -               -           -            -             -                    -        
Variation de périmètre -          -           -               -           -            -             -                    -        
Ecarts de conversion -          -           -               -           -             15 -                     15
Reclassification (68) -           -               -           -            -             -                    (68)

Au 30/06/2010  1 206  565 -                245  450  11 429  445  14 340

Valeurs nettes comptables

Au 31/12/2009  3 950  1 383  5 340  28 062  115 009  94 076  1 430  249 250

Au 30/06/2010  4 338  1 625  5 340  28 778  117 546  96 685  1 100  255 412

En K€ Terrains Constructions

Installations 

techniques 

matériel et 

outillage

Autres 

immobilisations 

corporelles

Immobilisations 

corporelles en 

cours TOTAL

Valeurs brutes

Au 31/12/2009  3 260  23 687  18 756  20 281  4 323  70 308

Acquisition (1) -         1 067  1 056  2 122  2 383  6 628
Cession -        (283) (91) (1 234) -                  (1 608)
Variation de périmètre -        -                -             121 -                   121
Ecarts de conversion  72  391  486  135  30  1 114
Reclassification  50  1 457  4 627 (39) (3 149)  2 946

Au 30/06/2010  3 382  26 319  24 834  21 386  3 587  79 509

Amortissements et pertes de valeurs -             
Au 31/12/2009  21  873  2 005  2 805 -                  5 705

Dotation (3)  1 320  2 031  2 081  23  5 452
Cession -        (272) (89) (1 097) -                  (1 458)
Variation de périmètre -        -                -             72 -                   72
Ecarts de conversion -        -                -             80 -                   80
Reclassification -        (4)  3 847 (257) -                   3 586

Au 30/06/2010  18  1 917  7 794  3 684  23  13 437

Valeurs nettes comptables

Au 31/12/2009  3 239  22 814  16 751  17 476  4 323  64 603

Reclassement vers actifs destinés à être cédés  1 336  5 130 -             796 -                   7 262
Au 30/06/2010  2 028  19 272  17 040  16 906  3 564  58 810
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6.4.1.4 Actifs financiers non courants 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

� Actifs financiers en Juste Valeur par résultat : 
 
Ils comprennent la valorisation des investissements en titres et obligations dans les 
participations dans lesquelles OPEC n’exerce pas directement ou indirectement le 
contrôle, à savoir Mors Smitt, Jacpack, Crédirec et Axson. 

 
� Instruments dérivés : 

 

Les FCPR OFI PEC 1 et OFI PEC 2 ont souscrit à des instruments mezzanine qui 
génèrent des revenus sous forme d’intérêts cash, basés sur EURIBOR plus une marge. 
Afin de protéger ces revenus, les FCPR ont souscrits à des contrats de couvertures de 
taux. Ces contrats de garantie de taux couvrent 100% des obligations seniors soumises à 
intérêts cash périodiques.  

 

 

 

 

 

 

 

En K€

Actifs 

financiers en 

juste valeur 

par résultat

Actifs 

financiers 

disponibles à 

la vente

Instruments 

dérivés

Prêts - Dépôts 

et 

cautionnements Autres TOTAL

Valeurs brutes

Au 31/12/2009  10 543 -            187  3 394  168  14 292

Acquisition -              -            -              174  5  179
Cession -              -            -             (702) -               (702)
Variation de périmètre -              -            -             -                  -               -              
Variations de juste valeur  3 184 -            (84) -                  -                3 100
Variation intérêts courus  204 -            -             -                  -                204
Autres variations -              -            -              90 (120) (30)

Au 30/06/2010  13 931 -            103  2 956  53  17 043

Amortissements et pertes de valeurs

Au 31/12/2009 -             -           -              8  3  11

Dotation -              -            -             (37) -               (37)

Reprise -              -            -             -                  -               -              

Variation de périmètre -              -            -             -                  -               -              

Au 30/06/2010 -             -           -             (29)  3 (26)

Valeurs nettes comptables

Au 31/12/2009  10 543 -            187  3 402  171  14 303

Au 30/06/2010  13 931 -            103  2 927  56  17 017
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6.4.1.5 Participation mise en équivalence 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Les participations dans les entreprises associées correspondent aux titres mis en 
équivalence décrits ci-dessous qui sont détenus par FGI Acquisition : 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

6.4.2 Actifs courants 

6.4.2.1 Stocks 

 

 

 

 

 

 

6.4.2.2 Clients 

 

 

 

 

Equiter (Mexico), en K€ 30/06/2010 31/12/2009

Total actif 2 077 1 764
Total passif 314 305
Chiffre d'affaires 1 000 2 422

Résultat net 48 310
% d'intérêt détenu 49% 49%

En K€

Au 01/01/2009  1 316

Variation de périmètre -                      
Quote part de résultat  131
Dividendes versés (215)
Ecarts de conversion (15)

Au 31/12/2009  1 217

Quote part de résultat  10
Dividendes versés
Ecarts de conversion  209

Au 30/06/2010  1 436

Participations dans les entreprises 

associées

En K€ 30/06/2010 31/12/2009

Montant Brut  38 656  33 452
Provisions (4 089) (3 746)

Montant net  34 567  29 706

En K€ 30/06/2010 31/12/2009

Montant Brut  47 886  42 511
Provisions (3 050) (3 006)

Montant net  44 836  39 505
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6.4.2.3 Autres créances 

 

 

 

 

 

 

 

L’augmentation des créances diverses est essentiellement liée au montant non libéré de 
l’augmentation de capital pour 35,2 M€. La libération est intervenue le 12 juillet 2010. 

 

6.4.2.4 Trésorerie et équivalent de trésorerie 

 

 

 

 

 

 

Les Equivalents de trésorerie sont constitués d’OPCVM monétaires et certificats de dépôt, 
évalués à leur valeur de marché.  

 

 

Rapprochement avec le tableau de flux de trésorerie : 

 

 

 

 

 

 

 

 

6.4.2.5 Actifs destinés à être cédés 

 
Les murs de cinq restaurants du groupe Léon de Bruxelles ont été cédés  en juillet 2010 à 
la foncière immobilière CILOGER renforçant ainsi ses moyens pour poursuivre son 
programme de développement de cinq à huit restaurants par an. Ces actifs ont été classés 
en Actifs Destinés à être cédés à la VNC pour 7.262 K€.  

En K€ 30/06/2010 31/12/2009

Trésorerie  32 751  24 960
Equivalents de trésorerie  25 160  47 009

Total  57 911  71 969

En K€ 30/06/2010 31/12/2009

Créances diverses  38 899  4 009
Charges constatées d'avance  4 822  4 650
Créances sociales  271  340
Créances fiscales  4 744  4 710
Avances et acomptes versés  3 861  320

Total  52 597  14 029

En K€ 30/06/2010 31/12/2009

Trésorerie et équivalents de trésorerie 57 911 71 969
Banques créditrices (719) (440)

Total 57 192 71 529
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6.4.3 Capitaux propres 

6.4.3.1 Capitaux propres  

 

 

 

 

 

L’augmentation de capital, dont la période de souscription s’est clôturée le 30 juin 2010, a 

été constatée dans les comptes au 30 juin en Capital non versé, pour un montant de 35,2 

M€. La trésorerie correspondante a été encaissée le 12 juillet. En contrepartie, 4 393 958 

nouvelles actions ont été créées, le nombre total passant à 10.545.500 actions. 

Au 30 juin 2010 le capital social de 52 200 225 € se compose de 10 545 500 actions de 

4.95 €, dont 4 393 958 actions non libérées à la clôture.  

Les ABSA (Actions à Bons de Souscriptions en Actions) ont été créées dans le cadre de 

l’opération sont au nombre de 4.393.958 soit 4.393.958 actions nouvelles et 13.181.874 

« BSA 2 ». 

En outre, le 16 juin 2010, OPEC a attribué gratuitement à l’ensemble de ses actionnaires, 

préalablement au lancement de l’émission d’ABSA, 6 151 452 bons de souscription 

d’actions (les « BSA 1 »). 

Les principales caractéristiques de ces BSA sont les suivantes : 

 

 

 

 

 

 

 

Le Groupe détient au 30 juin 2010 à travers un contrat de liquidité 39 918 actions propres, 

imputées en diminution des capitaux propres et 30 283 BSA 1. 

L’Assemblée Générale du 28 juin 2010 a approuvé la décision de distribution d’un 

dividende de 0,27€ par action, payable en numéraire et mise en paiement en juillet 2010. 

31/12/2009

Augmentation de 

capital 30/06/2010

Nombre d’actions 6 151 542 4 393 958 10 545 500

Capital social en milliers d’euros 30 450 21 750 52 200

BSA 1 BSA 2

Date d’attribution 16/06/2010 12/07/2010
Période d'exercice des BSA du 13/07/10 au 12/07/13 du 13/07/10 au 12/07/13
Nombre de BSA émis 6 151 542 13 181 874
Nombre de BSA exercés depuis leur attribution 0 0
Nombre de BSA annulés 0 0
Nombre de BSA en vigueur au 30/06/10 6 151 542 13 181 874
Parité d'exercice 5 BSA2 pour 1 action nouvelle 5 BSA2 pour 1 action nouvelle
Prix d’exercice en euros 11 € 11 €
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Cette distribution a donc été constatée en Dette sur actionnaires dans les comptes au 30 

juin 2010. 

6.4.3.2 Résultat par action 

 

 

 

 

 

 

 

La date de réalisation de l’augmentation de capital étant très proche de la date d’arrêté 

semestriel, le nombre moyen d’action en circulation retenu est le nombre d’action existant 

au 31 décembre 2009. 

6.4.4 Passifs non courants 

6.4.4.1 Emprunts et dettes financières  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Le niveau de dette nette consolidée, correspondant aux dettes financières long terme, 
dettes financières court terme minoré de la trésorerie, est passé de 263 486 K€ à  297 703 
K€.  

 

La dette nette consolidée se compose de : 

� la dette nette souscrite par la société OFI Private Equity Capital, d’un montant de 
 42.729K€ au 30 juin 2010 qui comprend : 

- 31.340 K€ d’emprunt obligataire souscrit en 2008, à échéance 2013 

- 15.005 K€ d’emprunt bancaire à échéance septembre 2011 

- 3.616 K€ de trésorerie nette  

30/06/2010 30/06/2009

Résultat net du groupe (en k€)  704  14 043
Nombre d'actions  6 151 542 5 917 580

Résultat de base par action 0,11 € 2,37 €

Résultat net du groupe (en k€)  704  14 043
Nombre d'actions  6 151 542 5 917 580

Résultat dilué par action 0,11 € 2,37 €

Emprunts bancaires (y compris intérêts courus)  77 209  116 217  46 845  240 271 228 828
Crédit bail  761  3 105  2 772  6 638 7 201
Découverts bancaires  719 -                -                 719 443
Autres  12  120  874  1 006 1 649
Emprunts obligataires (y compris intérêts courus)  31 873  29 904  45 203  106 980 96 122

Total 110 574 149 346 95 694 355 614 335 454

Dont :

Total courant emprunts obligataires 31 873 32 019

Total courant autres emprunts et dettes financières 78 701 83 429

Total non courant emprunts obligataires 75 107 64 103

Total non courant autres emprunts et dettes financières 169 933 155 903

30/06/2010 31/12/2009En K€

A 1 an au 

plus de 1 à 5 ans

à plus de 5 

ans
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� la dette nette des sociétés du portefeuille, qui comprend : 
 

- 233.629 K€ d’emprunts bancaires ou crédit bail souscrits dans le cadre des montages de 
reprise, ou dans le cadre du financement de leur développement. L’endettement mis en 
place lors du montage de l’investissement est assorti d’engagements et de contraintes de 
respect de ratios financiers, testés annuellement ou semestriellement. Les ratios sont 
généralement les ratios de Leverage et de Couverture de frais financiers.  

- (54.240 K€) de trésorerie 

- 75.640 K€ d’emprunts obligataires de type mezzanine, junior et senior. Ces emprunts 
obligataires sont subordonnés aux dettes bancaires. Ils n’impactent que marginalement le 
cash flow opérationnel puisque totalement remboursables in fine (pour des durées 
généralement comprises entre 8 et 10 ans) et soumis à intérêts majoritairement capitalisés. 
Les normes IFRS imposent leur traitement en dettes financières alors que leur nature 
économique est proche de quasi capitaux propres. 

 

L'augmentation de la dette nette des participations est liée principalement à : 

- l'opération de rachats de titres de Dessange International qui a été financé en partie par 
un emprunt bancaire complémentaire de + 14.125 K€ et un emprunt obligataire de 
2 866 K€ (opération détaillée en 6.3.2) 

- le remboursement des emprunts sur le semestre  

- les effets de change sur les emprunts en dollar de FGI/Flexitallic 

- les intérêts capitalisés sur les emprunts obligataires. 

 

Pour rappel, ces dettes sont sans recours possible sur la société OFI Private Equity 
Capital, la société ne s’étant pas portée en garantie. De même, OFI Private Equity Capital 
n’a pas l’obligation juridique de soutenir les sociétés en portefeuille qui seraient en 
difficultés de trésorerie, de même les sociétés n’ont pas l’obligation de se soutenir entre 
elles. 

 

Au 30 juin 2010, comme au 31 décembre 2009, l’ensemble des sociétés du portefeuille 
respectaient leurs covenants sur leurs dettes bancaires et mezzanine à l’exception de 2 
d’entre elles, HEI et Financière de Siam.  

Les négociations avec les banques et les mezzaneurs de Financière de Siam ont été 
finalisées en juillet 2010, se traduisant par un aménagement des covenants futurs, sans 
apport complémentaire des actionnaires. 

 

Malgré la finalisation de la renégociation Financière de Siam de juillet 2010, et par 
application de la norme IAS 1 et des recommandations de l’AMF, ces dettes ont été 
classées en dette à moins d’un an pour un montant total de 71,5 M€ au 30/06/2010. 
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6.4.4.2 Lignes de crédit non tirées 

 

 

 

 

 

 

Ces encours de lignes de crédit non tirées au 30 juin ne comprennent pas la ligne 
complémentaire de 20M€ obtenue par le groupe Léon de Bruxelles en juillet 2010. 

 

6.4.4.3 Provisions pour retraite et avantages similaires 

 

 

 

 

 

 

Provision pour engagement net reconnue au bilan : 

 

 

 

 

 

 

 

Les charges comptabilisées sur la période au titre des engagements de retraites et autres 
engagements postérieurs à l’emploi correspondent au prorata des charges estimées de 
l’année, éventuellement retraitées des événements non récurrents intervenus sur la période 
et diminuées des prestations réglées sur la période. 

 

6.4.4.4 Autres provisions pour risques et charges 

 

Les autres provisions pour risques et charges sont rattachées aux filiales opérationnelles 
consolidées. 

En K€ 30/06/2010 31/12/2009

Avantages postérieurs à l'emploi  8 392  7 809
Médailles du travail -                         

Total 8 392 7 809

En K€ 30/06/2010 31/12/2009

A moins d'un an 1 500  2 500
A plus d'un an et moins de 5 ans 13 400 11 900
A plus de 5 ans

Total 14 900  14 400

En K€ 30/06/2010 31/12/2009

Valeur actuelle des prestations pour services rendus  23 923 22 124
Juste valeur des actifs du régime (15 531) (14 315)

Provision reconnue au bilan 8 392 7 809
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6.4.4.5 Autres passifs non courants 

 

 

 

 

 

 

 

 

La promesse d’achat irrévocable des titres Dessange International décrite en 6.3.2, qui 
s’est traduite dans les comptes au 31/12/2009 par la constatation d’une dette de 17.560 
K€, s’étant dénouée sur le semestre, la dette a été reprise. 

 

6.4.5 Passifs courants 

6.4.5.1 Emprunts et dettes financières court terme 

Les dettes financières à court terme sont présentées au 6.4.4. 

 

 

6.5 Notes sur le compte de résultat 

6.5.1 Revenus des activités ordinaires 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

En K€

Dérivés qualifiés de couverture (cash flow hedge) 7 379 5 727

Dérivés sur opérations de financement (trading) 2 093 3 775

Autres instruments dérivés 457 457

Autres passifs non courant 535 17 828

Total 

Juste valeur 30/06/10 Juste valeur 31/12/09

10 464 27 787

En K€ 30/06/2010 30/06/2009

  Léon de Bruxelles 50 090 41 414
  SIEM - Flexitallic - Novus 41 801 38 231
  Dessange 26 528 26 445
  IMV Technologies 23 921 24 230
  Gault & Frémont 16 009 16 610
  Fondis Electronic 5 766 4 116
  OFI PEC 1 & 2 431 191

Total 164 546 151 237
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6.5.2 Autres produits et charges de l’activité 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

6.5.3 Autres charges et produits opérationnels 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Les charges liées aux attributions d’actions gratuites sur le groupe Dessange comprennent 
les charges sociales et la valorisation de ces plans (par prise en charge étalée sur la durée 
des plans). 

 

6.5.4 Coût de l’endettement financier net 

 

 

 

 

 

 

 

En K€ 30/06/2010 30/06/2009

Revenus financiers liés au portefeuille de titres

Produits financiers des titres en juste valeur par résultat 270 836
Produits nets de cession des titres en juste valeur par résultat 62 493
Produits nets de cession des titres consolidés 402
Variations de juste valeur des titres en juste valeur par résultat  3 188 (112)

 3 520  1 619

Charges financières liées à l'activité de gestion de portefeuille

Pertes sur créances liées (547)
-                     (547)

Revenus financiers nets liés au portefeuille de titres  3 520  1 072

Autres produits de l'activité  3 520  1 072

En K€ 30/06/2010 30/06/2009

Coût de l'endettement financier brut

   Charge d'intérêts sur emprunts (14 663) (13 945)

(14 663) (13 945)

Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie

   Intérêts générés par la trésorerie 95 268
95  268

Coût de l'endettement financier net (14 568) (13 677)

En K€ 30/06/2010 30/06/2009

Variation de provision relative au carried interest (3 203)  30
Provision rétrocession sur titres AUTO ESCAPE -                      246
Resultat de cession d'immobilisations corporelles et incorporelles  315 (53)
Produit de déconsolidation du groupe SOHO -                     13 746
Dépréciation du goodwill HEI - Fondis Electronic (870) (1 465)
Charges liées aux attributions d'actions gratuites Groupe Dessange (574) (465)
Autres (386)  501

Total (4 718)  12 540
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6.5.5 Autres produits et charges financiers 

 

En K€ 30/06/2010 30/06/2009

Charges financières

Pertes de change (289) (467)
Variation juste valeur dérivés (9) (659)
Autre (284) (108)

(582) (1 234)

Poduits financiers

Gains de change  4 244 509
Variation juste valeur dérivés  52 196
Autre  297 293

 4 593  998

Total  4 011 (236)

 

6.5.6 Impôt sur les bénéfices 

 

Ventilation de la charge d’impôts au compte de résultat : 

 

 

 

 

 

 

 

 

Origine des impôts différés : 

 

 

 

 

 

 

 

 

En K€ 30/06/2010 30/06/2009

Impôt exigible (2 091) (3 127)
Impôt différé (465)  1 727
CVAE (590)

Total (3 146) (1 400)

En K€ 30/06/2010 31/12/2009

Dessange 1 132 1 114                  
IMV Technologies 437 498
SIEM - Flexitallic - Novus 6 577
Fondis Electronic 64 49

Total impôts différés actifs 1 633 8 238                
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Des impôts différés actifs ont été constatés sur la totalité des déficits reportables des 

sociétés  des différents sous groupe dans la mesure où leurs perspectives de récupération 

sont assurées à court terme. 

 

 

 

 

 

 

 

 

La part de ces impôts différés passifs provient essentiellement de l’affectation des 
goodwill. 

 

Impôts exigibles : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

En K€ 30/06/2010 31/12/2009

OPEC - OFI PEC 1 - OFI PEC 2 10 10
Dessange 17 441 17499
IMV Technologies 8 632 8 766
SIEM - Flexitallic - Novus 25 515 29 075
Léon de Bruxelles 7 289 7 225
Gault & Frémont 5 770 5 887
Fondis Electronic 5 301 6 240

Total impôts différés passifs 69 958 74 702

En K€ 30/06/2010 31/12/2009

Impôts exigibles actifs

IMV Technologies 39 1 124
SIEM - Flexitallic 239 142
Gault & Frémont 215 354
Fondis Electronic 223 430
Dessange 1 519 51

Total impôts exigibles actifs 2 235 2 101                

Impôts exigibles passifs

IMV Technologies 287 122                     
SIEM - Flexitallic 221 156                     
Léon de Bruxelles 443 617                     
Gault & Frémont 7 7                         
Fondis Electronic 2 2                         
Dessange 1 190 767                     

Total impôts exigibles passifs 2 150 1 671                
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6.6 Segments opérationnels 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

30/06/2010

Portefeuille 

de 

trésorerie

Private Equity 

Participations 

minoritaires

Private Equity 

Participations 

majoritaires

Autres Total

Revenus des activités ordinaires  164 115 431 164 546

Autres produits et charges de l'activité 16  3 801 (297)  3 520

Autres achats et production stockée (35 859) (35 859)

Charges de personnel (56 480) (56 480)

Charges externes (41 679) (2 508) (44 187)
Dotations aux amortissements et aux 
provisions (9 037) (9 037)

Impôts taxes et versements assimilés (2 495) (2 495)

   Autres produits et charges opérationnels -               (1 515) (3 203) (4 718)

Coût de l'endettement financier (13 267) (1 301) (14 568)

Autres produits et charges financiers  4 013 (2)  4 011
Quote-part dans les résultats des 
participations associées  10  10

    Impôts (3 146) -            (3 146)

Résultat net 16  3 801  4 363 (6 583)  1 597

Actifs financiers non courants 13 931 3 086 17 017

Immobilisations corporelles et incorporelles 314 222 314 222

Goodwill 133 050 133 050

Autres actifs non courants 3 069 3 069

Actifs financiers courants 0

Autres actifs courants  97 945 36 290 134 235

Trésorerie et équivalents de trésorerie 3 616  54 295 57 911

Actifs financiers destinés à être cédés 7 262 7 262

Total actifs 3 616 13 931 612 929 36 290 666 766

Passif courant et non courant  517 998 5 254 523 252

Capitaux propres 143 514 143 514

Total passif 0 0 517 998 148 768 666 766

Acquisition d'immobilisations corp et incorp 7 219 7 219

Dotations aux amortissements et aux provisions 8 412 8 412
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30/06/2009

Portefeuille 

de 

trésorerie

Private Equity 

Participations 

minoritaires

Private Equity 

Participations 

majoritaires

Autres Total

Revenus des activités ordinaires  151 046 191 151 237

Autres produits et charges de l'activité 86  497  489  1 072

Autres achats et production stockée (33 568) (33 568)

Charges de personnel (48 840) (48 840)

Charges externes (39 597) (2 203) (41 800)
Dotations aux amortissements et aux 
provisions (7 655) (7 655)

Impôts taxes et versements assimilés (3 446) (1) (3 447)

   Autres produits et charges opérationnels  246 (1 728)  14 022  12 540

Coût de l'endettement financier (12 151) (1 526) (13 677)

Autres produits et charges financiers (170) (66) (236)

Quote-part dans les résultats des 
participations associées  60  60

    Impôts (818) (582) (1 400)

Résultat net  86  743  3 622  9 835  14 286

Actifs financiers non courants 10 609  3 711  14 320

Immobilisations corporelles et incorporelles  262 838  262 838

Goodwill  153 126  153 126

Autres actifs non courants  11 508  11 508

Actifs financiers courants -           

Autres actifs courants  90 889  247  91 136

Trésorerie et équivalents de trésorerie  15 015  56 607  71 622

Actifs financiers destinés à être cédés  11  11

Total actifs  15 015  10 609  578 690  247  604 561

Passif courant et non courant  484 725 2 627  487 352

Capitaux propres  117 209  117 209

Total passif -           -               484 725  119 836  604 561

Acquisition d'immobilisations corp et incorp 10 143 10 143

Dotations aux amortissements et aux provisions 7 667 7 667
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6.7 Engagements hors bilan 

 

Au 30 juin 2010, il n’existe pas d’engagements susceptibles d’avoir une influence 

significative sur la situation nette du Groupe à l’exception des engagements liés au 

renouvellement de la ligne de crédit de 15.000K€ d’OFI Private Equity Capital :  

- nantissement des parts A des FCPR OFIPEC1 et OFIPEC2 au profit de la Société 
Générale à hauteur respectivement de 150% du montant du financement pour les 
premières et 100% pour les secondes ; 

- en cas de cession d'actifs (participations détenues par les FCPR OFIPEC1 et 
OFIPEC 2 ou parts de ces FCPR), le produit de cession sera affecté prioritairement au 
remboursement de la dette ; 

- OFI Private Equity Capital doit respecter annuellement les ratios financiers 
suivants : Dette Financière Nette / Capitaux propres et Dette Financière Nette / Actif Net 
Réévalué inférieur à 40%. 

 

Par ailleurs, le remboursement de la dette obligataire de 30.000K€ est subordonné au 

remboursement de cette ligne de crédit.  

 

 

 

6.8 Evénements postérieurs à la clôture  

 

Aucun événement postérieur à la clôture susceptible d’ avoir un impact significatif sur la 

situation financière de la société. 
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6.9 Périmètre de consolidation 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

%  Contrôle %  Intérêts
Entrée / 

Sortie

2010 2010 périmètre

FCPR OFI PEC 1 France Paris IG 99,75% 99,75%
Création 
Mai-2007

FCPR OFI PEC 2 France Paris IG 90,68% 90,68%
Création 
Juin-2008

Sous palier SIEM - Flexitallic - Novus

FINANCIERE DE SIAM France Paris IG 50,72% 50,59%
Entrée Mai-

2007

SIEM SUPRANITE France Paris IG 100,00% 50,59%

Entrée Mai-
2007

MRO France
ND de 

Granvenchon IG 100,00% 50,59%

Entrée Mai-
2007

INDUSEAL GMBH Allemagne Hilden IG 100,00% 50,59%

Entrée Mai-
2007

FGI ACQUISITION CORP. Etats-Unis Delaware IG 100,00% 50,59%

Entrée Oct-
2007

THE FLEXITALLIC GROUP Inc Etats-Unis Delaware IG 100,00% 50,59%

Entrée Oct-
2007

FLEXITALLIC INVESTMENTS Etats-Unis Delaware IG 100,00% 50,59%

Entrée Oct-
2007

FLEXITALLIC Inc Etats-Unis Delaware IG 100,00% 50,59%

Entrée Oct-
2007

EQUITER S.A. de C.V. Mexique Mexico MEE 49,00% 24,79%

Entrée Oct-
2007

FLEXITALLIC Ltd Angleterre Cleckheaton IG 100,00% 50,59%

Entrée Oct-
2007

FLEXITALLIC L.P. Etats-Unis Houston IG 100,00% 50,59%

Entrée Oct-
2007

FLEXITALLIC SEALING TECHNOLOGIE CO.LtdChine Wujiang IG 100,00% 50,59%

Entrée Oct-
2007

NOVUS FINANCE Angleterre Cleckheaton IG 79,54% 40,24%

Entrée Avril-
2008

NOVUS HOLDINGS Ltd Angleterre Nottingham IG 100,00% 40,24%

Entrée Avril-
2008

NOVUS SEALING Ltd Angleterre Cleckheaton IG 100,00% 40,24%

Entrée Avril-
2008

RSS SEALING Ltd Angleterre Cleckheaton IG 100,00% 40,24%

Entrée Avril-
2008

Sous palier IMV Technologies

FINANCIERE AIGLE 1 France L'Aigle IG 64,81% 64,65%
Entrée Mai-

2007

IMV Technologies France L'Aigle IG 100,00% 64,65%

Entrée Mai-
2007

Cryo Bio System France L'Aigle IG 100,00% 64,65%

Entrée Mai-
2007

IMV Technologies Italia Srl Italie Piacenza IG 100,00% 64,65%

Entrée Mai-
2007

IMV International Corporation Etats-Unis Mineapolis IG 100,00% 64,65%

Entrée Mai-
2007

IMV India Private Limited Inde
Gurgaon - 
Haryana IG 100,00% 64,65%

Entrée Mai-
2007

Bio Vet SAS France Quebriac IG 100,00% 64,65%

Entrée Mai-
2007

Cie Plast Srl Italie Bibbiano IG 100,00% 64,65%

Entrée Déc-
2007

NIFA BV Pays-Bas Leeuwarden IG 100,00% 64,65%

Entrée Mars 
2010

OFI Private Equity Capital France Paris Société mère

Société Pays Siège social Méthode
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Sous palier GAULT & FREMONT

GAULT INVEST France
Saint Pierre 
des corps IG 75,09% 74,90%

Entrée Juin-
2008

BR HOLDING France
Saint Pierre 
des corps IG 100,00% 74,90%

Entrée Juin-
2008

FINANCIERE GAULT & FREMONT France
Saint Pierre 
des corps IG 100,00% 74,90%

Entrée Juin-
2008

GAULT & FREMONT France
Saint Pierre 
des corps IG 100,00% 74,90%

Entrée Juin-
2008

Sous palier FONDIS

HEI France Guyancourt IG 62,42% 56,60%
Entrée Juin-

2008

BIORITECH France Chamarande IG 100,00% 56,60%
Entrée Juin-

2009

FONDIS TECHNOLOGIE France Guyancourt IG 100,00% 56,60%
Entrée Juin-

2008

Sous palier LEON DE BRUXELLES

Léon Invest 1
France

Neuilly Sur 
Seine

IG 59,71% 59,56%
Création 
mars 2008

Léon Invest 2
France

Neuilly Sur 
Seine

IG 100,00% 59,56%
Création 
mars 2008

Léon de Bruxelles SA
France Neuilly Sur 

Seine
IG 48,15% 28,68%

Entrée mai 
2008

Maison de la Bastille SAS
France

Paris
IG 99,92% 59,51%

Entrée mai 
2008

Société de restauration Montparnasse SAS
France

Paris
IG 99,93% 59,52%

Entrée mai 
2008

Société de restauration et d'alimentation SAS
France

Paris
IG 99,99% 59,55%

Entrée mai 
2008

SE2C SAS
France Neuilly Sur 

Seine
IG 99,84% 59,46%

Entrée mai 
2008

Resto Les Halles SNC
France

Paris
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Italiens SNC
France

Paris
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Saint-Germain SNC
France

Paris
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Bezons SNC
France

Bezons
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Montlhéry SNC
France

Montlhéry
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Pierrefitte SNC
France

Pierrefitte
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Rosny SNC
France Rosny-sous-

Bois
IG 99,99% 59,55%

Entrée mai 
2008

LDB développement international SARL
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008
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Resto Belle Epine SNC
France

Thiais
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Bonneuil SNC
France Bonneuil sur 

Marne
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Eragny SNC
France

Eragny
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Société Parisienne de Restauration SAS
France

Paris
IG 99,92% 59,51%

Entrée mai 
2008

232 SCI
France

Paris
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Trappes SNC
France

Trappes
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Tours SNC
France Chambray 

Les Tours
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Villiers SNC
France Villiers sur 

Marne
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Convention SNC
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Vélizy SNC
France Vélizy 

Villacoublay
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto L'Isle Adam SNC
France

Isle Adam
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Gobelins SNC
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Melun SNC
France Vert-Saint-

Denis
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Vandoeuvre SNC
France Vandoeuvre 

Les Nancy
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Aulnay SNC
France Aulnay Sous 

Bois
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Caen SNC
France

Mondeville
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Bobigny SNC
France

Bobigny
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Noyelles Godault SNC
France Novelles 

Godault
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Viry SNC
France

Viry Châtillon
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Mareuil SNC
France Mareuil Les 

Meaux
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Montpellier SNC
France

Montpellier
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Wasquehal SNC
France

Wasquehal
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Pessac SNC
France

Pessac
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Dunkerque SNC
France

Dunkerque
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Clermont-Ferrand SNC
France Clermont-

Ferrand
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Société des restaurants GARI'S SA
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Ecole Léon SAS
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

Resto Essey Les Nancy SNC
France Essey Les 

Nancy
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

SNC Resto Creil
France

Creil
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

SNC Resto Beauvais
France

Beauvais
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

SNC Resto Le Mans
France

St-Saturnin
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

SNC Resto Chartres
France

Barjouville
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008

SNC Resto Valenciennes
France Aulnoy les 

Valenciennes
IG 100,00% 59,56%

Entrée mai 
2008
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SAS Chartres barjouville DA
France

Aulnoy les 
Valenciennes

IG 95,50% 56,88% Entrée oct 
2008

SAS Amiens Glisy
France

Amiens
IG 100,00% 59,56%

Entrée oct 
2008

SAS Lyon Mezieu
France

Lyon
IG 100,00% 59,56%

Entrée oct 
2008

SAS Resto BESANCON
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée nov 
2008

SAS Resto METZ
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée nov 
2008

SAS Resto LIMOGES
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée nov 
2008

SAS Resto BOURGES
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée nov 
2008

SAS Resto DEV Leon 5
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée dec 
2009

SAS Resto DEV Leon 6
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée dec 
2009

SAS Resto DEV Leon 7
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée dec 
2009

SAS Resto DEV Leon 8
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée dec 
2009

SAS Resto LEZENNES
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée dec 
2009

SAS Resto DEV Leon 10
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée janv. 
2010

SAS Resto DEV Leon 11
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée janv. 
2010

SAS Resto DEV Leon 12
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée mars 
2010

SAS Resto DEV Leon 13
France Neuilly Sur 

Seine
IG 100,00% 59,56%

Entrée mars 
2010

Sous palier DESSANGE

DESSANGE Participations France IG 68,48% 62,10%
Entrée juil 

2008

FINANCIERE DESSANGE 
France IG 100,00% 62,10%

Entrée juil 
2008

DESSANGE International
France IG 100,00% 62,10%

Entrée juil 
2008

CDS ASNIERES
France IG 100,00% 62,10%

Entrée juil 
2008

CDS BOULOGNE
France IG 100,00% 62,10%

Entrée juil 
2008

BRON COIFFURE
France IG 99,82% 61,99%

Entrée juil 
2008

CA FRANCE
France IG 99,99% 62,09%

Entrée juil 
2008

CHARLOTTE COIFFURE
France IG 99,94% 62,06%

Entrée juil 
2008

DBA EX JD BEAUTE
France IG 99,88% 62,02%

Entrée juil 
2008

DB FRANCHISE
France IG 100,00% 62,10%

Entrée dec 
2009

DF EXPORT
France IG 100,00% 62,10%

Entrée juil 
2008

DF FRANCE
France IG 99,90% 62,04%

Entrée juil 
2008

D.G.M.
France IG 100,00% 62,10%

Entrée juil 
2008

F.E.I.
France IG 51,00% 31,67%

Entrée juil 
2008

F.M. FRANCE
France IG 99,96% 62,07%

Entrée juil 
2008

FMO1
France IG 100,00% 62,10%

Entrée juil 
2008

JD BOULOGNE
France IG 85,00% 52,78%

Entrée juil 
2008

JD CAPILLAIRE
France MEE 25,00% 15,52%

Entrée juil 
2008

JD ELYSEES
France IG 99,99% 62,09%

Entrée juil 
2008

JD OPERA
France IG 100,00% 62,10%

Entrée juil 
2008
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JD PARLY 2
France IG 90,00% 55,89%

Entrée juil 
2008

CDS LA TOUR
France IG 100,00% 62,10%

Entrée juil 
2008

MAX COIFFURE
France IG 80,00% 49,68%

Entrée juil 
2008

ROBIN COIFFURE
France IG 99,90% 62,04%

Entrée juil 
2008

SOLAITA
France IG 99,00% 61,48%

Entrée juil 
2008
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III) Rapport des commissaires aux comptes  

PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT 

63, rue de Villiers 

92 200 Neuilly-sur-Seine 

 

DELOITTE & ASSOCIES 

185, avenue Charles de Gaulle 

92 524 Neuilly-sur-Seine Cedex  

 

 

 

 

OFI Private Equity Capital 

Société en Commandite par Actions 

12, rue Clément Marot 

75 008 Paris 

 

 

Rapport des Commissaires aux Comptes 

sur l’information financière semestrielle 2010 

Période au 1er janvier 2010 au 30 juin 2010 

 

 

Aux actionnaires, 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale et en 
application de l’article L.451-1-2 du Code monétaire et financier, nous avons procédé à : 

-  l'examen limité des comptes semestriels consolidés résumés de la société OFI Private 
Equity Capital, relatifs à la période du 1er janvier au 30 juin 2010, tels qu'ils sont 
joints au présent rapport ; 

- la vérification des informations données dans le rapport semestriel d’activité. 

Ces comptes semestriels consolidés résumés ont été établis sous la responsabilité de la 
gérance. Il nous appartient, sur la base de notre examen limité, d'exprimer notre 
conclusion sur ces comptes.  
 
 

I- Conclusion sur les comptes 

 

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d’exercice professionnel 
applicables en France. Un examen limité consiste essentiellement à s’entretenir avec les 
membres de la direction en charge des aspects comptables et financiers et à mettre en 
œuvre des procédures analytiques. Ces travaux sont moins étendus que ceux requis pour 
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un audit effectué selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. En 
conséquence, l’assurance que les comptes, pris dans leur ensemble, ne comportent pas 
d’anomalies significatives obtenue dans le cadre d’un examen limité est une assurance 
modérée, moins élevée que celle obtenue dans le cadre d’un audit. 
 
Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé d'anomalie significative de 
nature à remettre en cause la conformité des comptes semestriels consolidés résumés avec 
la norme IAS 34 –norme du référentiel IFRS tel qu’adopté dans l’Union européenne 
relative à l’information financière intermédiaire. 
 
Sans remettre en cause l’opinion ci-dessus, nous attirons votre attention sur : 
- la note 6.4.4.1 de l’information financière semestrielle qui précise que, suite au 
renouvellement de la ligne de crédit jusqu’en septembre 2011, la dette bancaire de 15.000 
K€ contractée antérieurement par OFI Private Equity Capital, a été reclassée en passifs 
non courants. Par ailleurs, la note 6.7 expose les engagements hors bilan contractés dans 
ce cadre par le groupe. 
 

 

 

II- Vérification spécifique 

 

Nous avons également procédé à la vérification des informations données dans le rapport 
semestriel d’activité commentant les comptes semestriels consolidés résumés sur lesquels 
a porté notre examen limité. 
 
Nous n'avons pas d'observation à formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les 
comptes semestriels consolidés condensés. 
 

 

Neuilly-sur-Seine, le 28 septembre 2010 

Les Commissaires aux Comptes 

 
PRICEWATERHOUSECOOPERS 

AUDIT 

 

 

 

Marie-Christine JETIL 

DELOITTE & ASSOCIES 

 

 

 

 

Jean-Paul SEGURET 
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IV) Attestation 

 

 

J’atteste, à ma connaissance, que les comptes consolidés 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 compris 

dans le présent rapport financier semestriel présente un tableau fidèle des événements 

importants survenus pendant les six premiers mois de l'exercice, de leur incidence sur les 

comptes, ainsi qu'une description des principaux risques et des principales incertitudes 

pour les six mois restants de l'exercice. 

 

 

 

OFI Private Equity, 

Gérant d’OFI PRIVATE EQUITY CAPITAL 

Olivier Millet, Président du Directoire d’OFI Private Equity  

 


