Partenaires Financiers ou
Investisseurs ?

Quelles solutions de financement
pour developper nos laboratoires “?



= Des intéréts communs

» le remboursement des capitaux investis ou prétés

= Une réeémunération différenciée

» liée au niveau de risque



Le niveau de risque est principalement détermine par :

Financier Intrinseque
L’ Horizon (durée) Le marché
Le Levier Le positionnement

Les Garanties L” actionnariat



Structuration du financement

Rémunération

Capitaux propres

Mezzanine Mezzanine “Junior”
Coupon capitalise

Mezzanine “Senior”
Coupon cash+ capitalisé

Dette "Senior”

Source - Idinvest Partners Risque



Structuration du financement

Structure de financement d’une entreprise

Capitaux propres
4x EBITDA — TRI cible : 20%

¢

Obligation High Yield <Pas de garanties en premier rang
1x EBITDA — TRI cible : 8%

Dette mezzanine ! ]
1x EBITDA — TRl cible : 12 - 13% “  Garanties en rang subordonne

Dette senior

3x EBITDA — TRI cible : 6 - 7% < Sarsntiis-au pramigriang
oo . — (+]
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Structuration du financement

€ a
Flux de trésorerie

Flux espérés

\/ Flux « scénario noir » ’

e

£

'-g "=~ Flux « scénario
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("]

catastrophe »

=
a
5/7 ans 8/9ans 10 ans

» Echéances
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Structuration du financement

ANNEXE 1 : EXEMPLES DE COVENANTS
ET DE GARANTIES EN DETTE LBO

Exemples d'engagements obligatoires et de documentation juridique :

* Obligation de communication, d'information réguliére et de reporting mensuels, rencontres avec les
dirigeants des sociétés

* Gestion des garanties accordées aux créanciers

* Documentation juridique (ratio de levier, ratio de couverture des cash-flows, ratio de couverture des

intéréts)

Ameélioration de la transparence et intervention anticipée mm!pnﬂinu

Exemples de garanties :

* Nantissement en ler rang des titres de la société cible
* Délégation de la garantie d'actif et de passif

~ Délégation de Fassurance homme-cle

Garanties supplémentaires en cas de problames




Levier du financement

Parallélement, le prix des cibles acquises en LBO s'élevait par rapport a leur EBE :

k Pri ._:__d’ocqmﬂhon des LBO et financement
par rapport  VEBE en Europe

_________

10x } 97x  97x é L
8,9X 9,2X 8-:'6”‘" ?,(3)(

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

B Dettes / EBE Copitaux propres / EBE B Autres / EBE



Levier du financement

 Fin des années 1990

* Capitaux propres : 35%

* Dette mezzanine:; 10%
* Dette senior : 55%

= Tranche A, 5 ans,
amortissable

« Tranche B, 8 ans, in fine

Auxquels se rajoutait une ligne
revolver destinée @ financer les
besoins courants de |'entreprise

début 2007
* Copitaux propres :
* PIK ou dette mezzanine :

* Emprunt high yield:
* Second lien:

* Dette senior :
* Tranche A, 7 ans,
amortissable
« Tranche B, 8 ans, in fine

« Tranche C, 9 ans, in fine

Auxquels se rojoutaient une ligne
revolver ou une fifrisation et une
ligne de financement d'investisse
ments

puisa
20%
5%
15%

5%
55%

miliev des années 2010
* Capitaux propres 40 6 60%
* Dette mezzanine 06 10%
* Dette senior 40 6 50%

. Tronche_ A, 6/7 ans amortissable

* Tranche B, 7/8 ans, in fine

Auxquels se rajoutent une ligne
revolver et éventuellement une
ligne de financement des investis-
sements



Typologie des structures

Trois types de regroupements

. 1

.

. 2

Groupements locaux

Réseaux nationaux

Axes de développement :
Atteindre une taille critique
pour rester indépendant, élargir

son rayonnement

(gains de productivité
et économies d’échelle)

Exemples :

Bioxel, Bio Paris Ouest,

Labco, Unilabs, Novescia,
Exemples : Cerba European Lab, etc.
Biogroup, Labomaine, Gen-Bio,
Exalab, Dyomedea, etc. Labster, Somabio, etc.
Source : Xerfi

« Chaines » nationales /
internationales
Logique Logique fédératrice Logique financiére
de mutualisation et intégratrice
« Recrutement » de LBM
Développement par le biais désirant adhérer Opérations de croissance
de prises de participation a un groupement externe avec montages
et de fusions de LBM ou de SEL (participations des LBM
regroupant plusieurs LBM

dans le groupement)

Axes de développement :
Créer une enseigne/un label
renommeé(e) pour préserver
une biologie indépendante,
accroitre son rayonnement
et accompagner les LBM
membres 3 s"adapter aux
changements de |a profession

financiers complexes
(participations croisées)

Axes de développement :

Grossir pour traiter un nombre
croissant d’analyses (économies
d’échelle, gains de productivité)
et accroitre ses parts de marché

Exemples :

10



Typologie des structures

Segmentation du marché de la biologie
médicale de ville par taille de laboratoire

CA = 100 MEUR

» 22 % du marché
4 IBM (15 % en 2010)

20 MEUR < CA < 100 MEUR » 24 % du marché
o
pm— (? % en 2010)

IOMEUR<CA < 19 MEUR
24 % marché

87 IBM (12 % en 2010)

30 % du marché
O MEUR<CA < 10 MEUR (64 % en 2010)

Source : Les Echos Efudes

11



Typologie des structures

Estimations de la repartition de la part de marche (en valeur) par type de structure 2010

vs. situation actuelle 2014

100% -
809 - <17 pts
60%
40% -
38%
20%
0% " T
2010

Source : KPMG

45 %

2014

B Petites structures et indépendants

Structures de taille moyenne
etacteurs d'envergure régionale

B Groupe leaders

12



Typologie des structures

Estimations de la structure de colts moyenne : marcheé versus consolidateurs versus structures les plus

performantes 2013

100% -

80% 1

60% -

40% -

20% A

48 %

44 % 9%

Estimation KPMG Estimation KPMG Echantillon KPMG des structures
de la moyenne du marché des consolidateurs les plus performantes
de grande envergure

Source : KPMG

Excédent Brut d’Exploitation

M Autres colts

Frais de personnel

H B B B
0% -

13



Capacité de financement bancaire

Les top 10 des groupements régionaux

Variation du CA

Labazur (Bio-Access) 34385 101 269 +195 19 151

Labosud Ocbiologie 14913 72 480 + 386 8 689 12
Bioxel 44 387 220 +63 12 856 18
Biofutur 10 370 51821 + 400 9 465 18
LBM Bioesterel 554 48254 +770 10016 21
Exalab 20 401 47914 +135 8232 17
Biopath 10643 46786 +340 10259 2
Gen-Bio 29 966 43904 + 47 9224 21
EspaceBio 11919 36764 +208 8141 22
Biopath Laboratoires 22629 3507 +55 7 850 22

Total 205157 556 464 +171 103 883 19



CA 100 100 100 100

IS IS IR IR
EBE % 20 25 20 25
1S (33,33 %) / IR (40 %) 6,66 8,33 8 10
Cash flow annuel 13,3 16,6 12 15
Capacité d’ endettement 90% 113 % 80% 100 %
amortissable x 7 ans
Soit Nombre x EBE 4,5 x EBE 4 x EBE
Capacité d’ endettement 125% 156 % 109% 136 %
amortissable x 10 ans
Soit Nombre x EBE 6,25 x EBE 5,45 x EBE

Le difféerentiel avec une valorisation supérieure necessite

un financement complémentaire au prét bancaire
15



CA 1 M€ 1ME 10M€ 10M€  Etpour

IS IS IR IR 100 M€ IR
EBE % 20 25 20 25 20
Valorisation 150 % 1,5 M€ 1,5 M€ 1I5ME 15 M€ 150 M€

Capacité d’ endettement 0,9ME€ 1,13ME€ 8 ME 10 M€ 80 M€
amortissable x 7 ans

Impasse a financer 0,6 M€ 0,37TM€ 7 M€ 5 M€ 70 M€
Capacité d’ endettement 1,25 M€ 1,56 M€ 10,9 M€ 13,6 ME 109 M€
amortissable x 10 ans

Impasse a financer 0,25M€ 0 M€ 4.1ME 14ME 41 M€

Plus la taille est importante, plus les fonds
complémentaires a lever deviennent eleveés 16



Type de Financement
Type de marche

Qualité de l'interlocuteur
Offre de financement
Obijets

Montants / Levier
Conditions financieres
Garanties

Contrat de prét

Bancaire Bilateral
PRO / TPE

Aléatoire

Limitée / Standardisee
identifiés

Limité

Basses

Simples / caution / ADI
Simplifié

17



Avantages

O Faire jouer la concurrence
O Codts faibles

O Garanties simples

O Financements simples

Inconvénients

O Interlocuteurs nombreux / Turn
Over

O Service Aléatoire

O Cautions et Assurances

O Crédits amortissables

O Objets identifiés

O Endettement limité aux Fonds

Propres et aux cash flow
existants

18



Type de Financement

Type de marcheé

Qualité de l'interlocuteur
Offre de financement
Obijets

Montants / Levier
Conditions financieres
Garanties

Contrat de prét

Bancaire Bilatéral / Pool
non formalisé

Entreprise

Supérieure

Sur mesure / Structure
|dentifiés

Supérieur

Supérieures a fortes
Complexes et sur Actifs

Complexe

19



U OO

Avantages

Qualité de l'interlocuteur
Service +

Cautions et ADI faibles a
nulles

Financements sur mesure

Taux variables capés/
swapés / Trimestriels /
annuels

O

COoO000D0Do

Inconvénients

Pouvoir de négociation
reduit

Couts moyens

Suivi des Covenants
Credits amortissables
Objets identifiés
Management resserre
Dividendes reduits

Endettement limité aux cash
flows et fonds propres

existants
20



Type de Financement
Type de marche

Qualité de l'interlocuteur
Offre de financement
Objets

Montants / Levier
Conditions financieres
Garanties

Contrat de prét

Pool formalisé + P. Equity
Entreprise

Supérieure +

Structuré / Corporate
|dentifiés ou non / CAPEX
Supéerieur

Elevées

Complexes

Complexe

21



D OO0 O

U

Avantages

Chef de file
Service +
Cautions et ADI nulles

Financements structurés
voire Bullet voire obligataire

Taux variables capés/
swapés / Trimestriels /
annuels

Pré-financement des
croissance externes

Pilotage par ratios et
covenants

U

Inconvénients

Pouvoir de négociation reduit

Frais de structuration, de
rédaction des contrats et de
Suivi

Frais de suivi du contrat,
tableaux de bords
Management resserré
Dividendes prohibés

Clauses de subordination

22



Type de Financement

Type de marche

Qualité de l'interlocuteur
Offre de financement
Obijets

Montants / Levier
Conditions financieres
Garanties

Contrat de prét

Pool bancaire + P.E. /
Instutionnels

Corporate / Institutionnel
Supérieure +++
Corporate / Bullet
REVOLVING

Maxi / Unitranche
Elevees

Complexes +

Complexe +



o0 0DD

U

Avantages

Chef de file
Service +
Souplesse

Bullet

Taux variables capés/
swapes / Trimestriels /
annuels

Pilotage parc ratio et
covenants

Pré-financement des
croissance externes

U

Inconvénients

Pouvoir de négociation reduit

Frais de structuration, de
rédaction des contrats et de
SUiVi

Frais de suivi du contrat,
tableaux de bords
Management trés concentre
Dividendes prohibés

Clauses de subordination

24



(Gérer sa croissance avec equity

Cible 4 | Dette Bancaire 4 “ Equity 4%

7,5 x EBITDA
4,5x EBITDA/7 ans> 3 x EBITDA

M Croissances Externes ﬂ
25




(Gérer sa croissance sans equity

7,5 x EBITDA/ 7 ans

Cible 4 | Dette Bancaire
7.5 x EBITDA




« [...] Pourlinstant (NDLR les T.R.Il. des financiers) n'ont
pas été tres concluants financierement sauf sur des
opérations locales. Duke Street a été totalement
deéshabillé et 3i y a perdu sa chemise [...]

« [...] Mais ces indépendants doivent néanmoins se poser
des questions.

« Suivre la méme stratégie financiere, mais sans moyens
et avec 10 ans de retard est totalement suicidaire. [...]

« Richard FABRE »

27



Du Constat aux Initiatives

LABSTER POURSUIT SON DEVELOPPEMENT

LABSTER leve 60 millions d'euros pour la croissance et le
developpement des biologistes médicaux indépendants

- LABSTER, premier réseau de biologistes médicaux indépendants,
annonce que son réseau vient de lever, aupres d’un groupe d’institutions
{ financiéres conduit par Montefiore Investment, une premiére tranche de
________ e g ey ‘ 60 millions d’euros a destination de ses biologistes-actionnaires.

Ces capitaux viendront augmenter les fonds propres des laboratoires
actionnaires LABSTER qui souhaiteraient mener des opérations de croissance
ou de recomposition de leur capital, par exemple entre biologistes de
différentes géneérations.

Aujourd’hui, quid de l'utilisation de ces fonds.....
Le colt financier est il le seul frein ? 28



INTERFIMO

INIEREIMIO ... ... .. .. @ s

Filiale de LCL spécialisée depuis pres de 50 ans
dans le financement des Professions Libérales

O'A ‘ Conselil de Surveillance présidé par

: I'U.N.A.P.L réunissant les Syndicats de
{ y)\ ! #  toutes les Professions Libérales
Implantatlons \

Reglementees
* 60 bureaux

//”
*10 directions reglonales e

* un Pole Grands Comptes dedle
aux grandes entreprises libérales

6000 crédits distribués par an pour 1.35 Mds€ dont 120 M€ sur
la Biologie

2

WMV

Encours de 7 Mds€ Pub IF.wmv
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ienvenue dans
votre univers financier

et professionnel !

Demande

' de
financement

en ligne

Réponses ™\
en ligne a vos

préoccupations
 financieres

Conseils

financiers,
de P'installation
a la retraite

Les informations
de gestion du mois

il
INTERFIMO

FINANCIER DES PROFESSIONS LIBERALES

Etudes sur les prix:
. des cabinets,
laboratoires
et officines

Extrafimo :
votre espace
~ d'informations

PROTEGER 48
SON ACTIVITE |
£ET SES PROCHES

ORGANISER
SON PATRIMOINE

- DEVELOPPER
GEDEVELORPE ET oA RETRAITE

(CHEER)RERRENDRE?
S ASEOCIER

Saccued On eelre ste hemet OPST) 4ol peri s e oupod 30

ressres Sestnbes & Wiwr contre M3
déserts médicawn

L8 pubicaten st Buletn sfcel des Evolution de 4 facalir

epdts 0 12 jarver Je plaveres avis &

syduiT tessant s ol In Ul
e PTG+ IV AD - 0810 26 25 2%

Nous financons les Professions Libérales depuis 40 ans :
venez partager cette expérience sur Internet.



Lever des Fonds

31



