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Penelope ouvre ses portes et se refinance

Contrélée par LFPI depuis 2016, l'entreprise spécialisée dans l'accueil réalise une acquisition
structurante qui lui permet d'atteindre 200 M€ de chiffre d'affaires consolidé, en s'emparant de FMG

Sales & Marketing, qu'il valorise prés de 75 M€,
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La feuille de route de Penelope, redigée lors de son LBO ter mene par LFPI, ma- e R S e Vi
joritaire, et Bpifrance en 2016, placait 1a croissance externe comme I'un des pi- fonds d'amorgaga
liers du développement du groupe. Cet acteur principalement reconnu pour ses e S

services d’accueil en entreprises a signé plusieurs petites croissances externes

depuis, qui lui ont notamment permis d'afficher 135 M€ de chiffre d’affaires en
2022, contre 100 ME ans plus tet. Mais il passe désormais a la vitesse supe-
rieure en menant un build-up transformant sur FMG Sales & Marketing. Conseille

par Invest Corporate Finance, il signe cette acquisition auprés de Rapha#l
Laurenty qui controlait pius de 95 % de cette societe francilienne spécialisee
dans le marketing opérationnel.

Une valorisation entre 70 et 75 M€

Celle-ci lui apporte 65 ME de ventes annuelles, Iui per-
mettant de constituer un psle de poids sur ce métier
dans lequel il genérait déja environ 20 M€ de revenus.
L'ensemble consolide atteint donc la barre des 200 M€
de chiffre d’affaires. La transaction serait conclue sur une
valeur d’entreprise autour de 70 3 75 M€, selon nos in-
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Penelope, mais prend du recul sur 'opérationnel. Plusieurs de ses cadres cles,
dont Frangois Facomprez (jusque-la DG de FMG qui prend Ia téte du pole marke-

ting opérationnel) investissent aussi une partie de leur cash-out. « Nous avons eu

nos premiers échanges il y a plus de deux ans, retrace Thibaut Murret-Labarthe,
partner chez LFPI. S'assurer de la comptabilite des deux entreprises etait clé pour
cotte opération, et ce compte tenu des enjeux croisés : nous assurer d'un aligne-
ment culturel entre la direction de FMG et celle de Penelope qui reste a la téte de
'ensemble consolide, et d'un alignement operationnel compte tenu du fait que
FMG va prendre sous son aile les activites de marketing opérationnel de
Penelope. »

Refinancement et international

Cette operation d’envergure est notamment financée via
la levée d’une nouvelle dette en deux tranches arran-
gees par le LCL. Celle-ci permet aussi de refinancer la
dette LBO de Penelope, qui était encore d'une
quarantaine de millions d’euros entre senior et

mezzanine. Le levier net post refinancement ressortirait

s Lange, LFY

entre 3 et 3,5 fois Ebitda de I'ensembie consolide, selon
nos informations. Ce build-up mobiliserait aussi un réinvestissement de LFPI,
Bpifrance, ainsi que du management de Penelope place sous la direction de
Christophe Thomas. « Au-dela de I'équilibrage du groupe désormais présent sur
deux metiers forts avec un profil de clients complementaire, ce rapprochement

permet d'intégrer un tres bon outil logiciel qui a été developpe par FMG, poursuit
Olivier Lange, president de LFPI Gestion. Leur solution permet de placer efficace-
ment les collaborateurs, d'avoir un suivi fonctionnel de la mission et de pouvair
recolter un retour client, ce qui est essentiel dans ces metiers centres sur la res-
source-humaine. » En effet, le groupe affiche post-acquisition quelque 4 500
collaborateurs, dont 800 sont issus de la cible. La gestion de ce capital-humain
est donc essentielle. Par ailleurs, cette opération est relutive pour Penelope, puis-
qu
centre sur le metier du marketing opérationnel mieux « marge » exteriorise un peu
plus de 12 % d&’Ebitda. Mais LFPI ne souhaite pas s'arréter apres ce build-up,

affichait de son cote une marge d’Ebitda de I'ordre de 10 %, alors que FMG,

puisque l'investisseur ambitionne de procéder a des acquisitions hors de France,
dans les pays limitrophes, pour enclencher

nternationalisation du groupe.
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