LesEchos

Le Quotidien de I’Economie

Diffusion : 130000
Périodicité : Quotidien
ECHOS_20909_30_59.pdf

N° et date de parution : 20909 - 11/04/2011

Press Index

Page : 30
Taille : 95 %
402 cm2

Site Web : http://www.lesechos.fr

INVESTISSEMENT

entreprises de tourisme et de

loisirs sont des cibles difficiles
a cerner... Jean-Marc Espalioux,
l'ex-président du directoire
d’Accor et directeur général
adjoint de l'ancienne Compagnie
des Eaux saura certainement les
leur vendre. L'ancien patron du
CAC 40, qui, a son départ d’Accor,
en 2006, avait rejoint la Financiére
Agache Private Equity (Fape,
appartenant au Groupe Arnault,
propriétaire des « Echos ») devient
associé et président exécutif de
Montefiore. Cette étoile montante
du non-coté est spécialisée dansle
développement des petits cham-
pions de I'hétellerie, du tourisme,
des loisirs et des services a la per-
sonne, valorisés jusqu’a 100 mil-
lions d’euros. « Pour lavenir, ces
entreprises pourraient étre encore

P our les grands groupes, les
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dans le tourisme et les loisirs.

Jean-Marc Espalioux, I'ex-patron
d’Accor rejoint Montefiore

Jean-Marc Espalioux.

plus pertinentes que celles que
Javais identifiées et qui se situent
dans leméme secteur de l'économie
présentielle. Elles sont plus petites et
susceptibles d’une encore plus
grande valorisation, notamment
grdce aux technologies », indique
Jean Marc Espalioux qui, au sein
de Fape, a investi dans Go Voyages
et Paprec, pour 210 millions
d’euros de fonds propres.

Accompagnateur stratégique
Alors que sa succession n’est pas
écrite au sein de Financiere Aga-
che, le rble de Jean-Marc Espalioux
au sein de Montefiore ira au-dela
de simple « conseiller senior »,
I'usage dans le non-coté. Il pren-
draen effetune partdanslasociété
de gestion, au c6té de Daniel Ela-
louf et d’Eric Bismuth, qui garde la
majorité. « Dans une activité de
fonds classique, les équipes ont un
prisme trés financier. Pour se rassu-
rer, soit elles sappuient sur des con-
seils extérieurs, soit elles font venir
des seniors advisers mais qui nont
pas forcément la capacité d'étre au
coeur des dossiers de bout en bout,
explique Eric Bismuth. Quant a la
troisiéme voie, le ‘grey hair model,
qui consiste @ nommer un manager
expérimenté au board d'une société
d’un fonds, cest parfois mal vécu
desdirigeants et la relation triangu-
laire est difficile a gérer. » « Notre
position est d'étre un accompagna-
teur stratégique actif des entrepre-
neurs sans prendre la main sur les
opérations », ajoute-t-il.

Le choix de Montefiore ne tient
pas au hasard. Quand Jean-Marc
Espalioux est président du direc-
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L’ancien président du directoire, qui pilote depuis 2006 Financiere Agache Private
quity (groupe Arnault), s’associe avec Eric Bismuth, le fondateur du fonds spécialisé

BCG, qui fondera Montefiore en
2005. A l'internatinal, apreés avoir
passé en revue une centaine
d’acquisitions potentielles, il le
conseille sur trois acquisitions
potentielles, dont Go Voyage, que
I'ancien patron du CAC 40 ache-
tera deux fois. Une premiere avec
Accor qui monte progressivement
au capital, avant d’en céder le con-
trole en 2007 avec un multiple de
sept, puis avec Financiére Agache
et CNP, le holding d’Albert Frére,
qui réaliseront un multiple supé-
rieur a deux. Jean-Marc Espalioux
propose a Eric Bismuth d'entrer au
conseil de Go Voyages.

Une autre étape
Lhistoire ne s’arréte pas la. Alors
qu’AXA remporte l'entreprise en
2010, Permira, candidat concur-
rent et conseillé par l'ancien
patron du CAC 40 achete
E-Dreams en Espagne... Puis les
deux fonds se rapprochent pour
acquérir Opodo et formerle leader
du voyage en ligne en Europe avec
4 milliards d’euros de vente. Pour
finir de sceller les liens, Eric Bis-
muth propose l'ancien patron
d’Accor au conseil de surveillance
de 'une de ses participations,
Homair Vacances, numéro un
francais de I'hétellerie de plein air
et numéro trois européen qui en
cinq ans a multiplié par plus de
trois son chiffre d’affaires.
Larrivée de Jean-Marc Espalioux
signe le franchissement d'une
nouvelle étape pour Montefiore,
avec la perspective d’engager
en 2012 la levée d'un troisieme
fonds de l'ordre de 180 millions

toire d’Accor, il se fait assister par  d’euros.
Eric Bismuth, ex-spécialiste au  ANNE DRIF
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