[image: image1.emf]1995 2000 2005 2008 2009 2010

Soins hospitaliers  47,6 52,7 67,6 76,2 79,1 81,2

Soins ambulatoires ou de ville (1)  26,8 31,2 40,9 42,1 43,2 44

Médecins (2)  13 15,2 19,1 18,2 18,5 18,4

Auxiliaires médicaux  5,2 6,3 8,9 9,9 10,4 11

Dentistes  6 6,7 8,7 9,6 9,7 9,9

Analyses  2,4 2,8 4 4,1 4,2 4,3

Cures thermales  0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3

Transports de malades  1,5 1,9 2,8 3,4 3,6 3,8

Médicaments  18,5 23,6 31,5 33,4 34,1 34,4

en % du PIB 1,55% 1,64% 1,83% 1,71% 1,79% 1,77%

Autres biens médicaux (3)  3,7 5,7 8,4 10,7 11 11,6

Consommation de soins et de biens médicaux  98 115,1 151,2 165,7 171 175

En % du PIB 8,21% 7,99% 8,76% 8,51% 8,97% 8,99%

Croissance externe 
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Résumé de direction 

1. Garinot : Un cabinet leader en cessions-acquisitions de pharmacies d’officine (2,31M€ d’honoraires) est mis en vente pour un montant de 5.0M€. 

Nous proposons à un partenaire de participer ou d’organiser le tour de table du financement de l’opération en fonds propres pour un montant de 1,5 à 2.0M€, aux côtés du porteur de projet représenté par la société JSC Consultants. 

- Crédit vendeur : 1.0M,

- Dette bancaire : 2.0M. 

2. Marché des transactions de pharmacies

Ventes de médicaments ; 18,5Md€ en 1995, 34,4Md€ en 2010

Prix moyen d’une pharmacie : 1,5M€ en 2010

Nbre de pharmacies en France : 22.500 (chiffre amené à baisser de 20-30%, ce qui augmentera la valeur des pharmacies restantes)
Nbre de transactions/an : 5% de la population soit ≈ 1100 (chiffre soutenu par le papy-boom)
3. Comptes d’une pharmacie moyenne en France

CA: 1500K€

Marge brute: 28% CA

EBIT: 11,7% CA

4. Paramètres d’exploitation Garinot
CA 2011 : 2,4 M€

EBIT : 0.7 M€ 
 
5. Taux de rentabilité interne 

Hypothèse basse : de l’ordre de 25 % pour une sortie en fin A4 pour une valorisation des parts à 4,8 M€.

 Hypothèse haute : de l’ordre de 35 % pour une sortie en fin A4 pour une valorisation des parts à 6,6 M€.

6. Sortie des investisseurs 

Par rachat d’industriels (compagnie d’assurance, banque privée, industriel….), ou de fonds 

1) L’opération proposée :
Rachat de 100% des parts de la société « Garinot Conseil » à son propriétaire, Monsieur Sponton, qui souhaite quitter la DG, céder ses parts tout en restant dans la société, en tant qu’agent commercial, pour  former son fils cette fonction. 
Un crédit vendeur de 1M€ sur les 5M€ demandés est fourni.

Il est prévu de mettre en place une phase de transition où l’acquéreur aura pour mission  de renforcer la structure opérationnelle (siège et force de vente), d'organiser la gestion en la mettant aux normes du marché avant ? la cession définitive.

2) Marché de la pharmacie

2.1) Poids de la santé et des médicaments dans l’économie française
[image: image10.jpg]JSC Consultants




Source : Insee

Malgré les politiques de maitrise des couts de la santé, le budget global continue de croitre en % du PIB du fait des progrès de la médecine et du vieillissement de la population qui en découle.

La percée des médicaments génériques, même si elle est encore limitée, a permis de maitriser le poids de ce budget depuis 2005.

[image: image2.emf]
Il est très vraisemblable que les dépenses de santé en France en % du PIB évolueront peu, mais  à la hausse, dans la mesure où la France est plutôt dans la moyenne des pays européens similaires et où un large consensus politique existe sur l’importance du budget à lui accorder.

L’écart entre la mesure des dépenses de santé en 2007-2008 vus par l’Insee et par Eurostat est dû à une différence de périmètres du marché ; nous estimons que la tendance demeure. 

2.2) Pharmacies et pharmaciens

Nombre de pharmacies en France : 22.500 

Nombre de pharmaciens : 73 829

	Chiffres-clés d'une pharmacie au 1er Janvier 2011 :

	- Chiffre d'affaires moyen H.T.  : 1.589 K€.

	- Prix moyen =  1 700* 0,86 = 1 462 K€


Source : Pharmacies-Moyennes-Professionnelles-KPMG-2011 sur 436 officines

Répartition des pharmaciens par type d’activité, au 1er janvier 2007

Section A : Titulaires d’officine





38,2 %
Section B : Industrie (Fabricants, importateurs, exploitants)

4,5 %

Section C : Vente ou distribution en gros

 


2,0 %

Section D : Adjoints, mutualistes et divers




35,7 %
Section E : DOM et collectivités territoriales




2,0 %

Section G : Biologistes






10,9 %

Section H : Etablissements de santé publics et privés et assimilés
 6,7 %

Ensemble de ces sections 






100,0 %

Source : Ordre des Pharmaciens

	Répartition des pharmacies par chiffre d’affaire

Tranche de CA en K€
	Médiane
	Cession en % du CA
	Prix vente

	400-800
	600
	72%
	432

	800-1200
	1000
	79%
	790

	1200-1600
	1400
	87%
	1218

	1600-2000
	1800
	90%
	1620

	Plus de 2000
	3000
	92%
	2760


Répartition MARGE BRUTE PHARMACIES, CA en 2006 et 2009

	Type
	% de marge brute totale 2006
	% de marge brute totale 2009
	% du CA 2009

	Médicament remboursable
	75
	70%
	80%

	Médicament non remboursable
	8
	9%
	5%

	Autres, homéopathie….
	17
	21%
	15


Les efforts demandés par la SS aux pharmacies entrainent une baisse de rentabilité des médicaments remboursés. 

Démographie des pharmaciens

La vague du baby-boom arrive 

[image: image3.emf]
Le nombre de transactions de pharmacies / an : 5% de la population soit ≈ 1000 à 1100 ; ce chiffre pourrait croitre légèrement.

Le pic observé en 2006 a été généré par l’attente du marché d’une déréglementation du marché par Bruxelles (règle « une pharmacie- un pharmacien ») qui avait entrainé une hausse  des prix de cession et donc des transactions. 

Cette déréglementation n’étant pas intervenue le volume de pharmacies cédées est revenu au niveau précédent de 1100 cessions /an.

[image: image4.emf]
Evolution du prix de cession

[image: image5.emf]
Groupements de pharmaciens

Pour rationaliser leurs achats, les pharmaciens se sont regroupés pour une partie d’entre eux. Il est à noter que ces groupements ne peuvent pas imposer de contraintes d’achats aux pharmaciens membres.

[image: image6.emf]Groupements  Nombre de pharmaciens adhérents

NEPENTHÈS 4 280

EVOLUPHARM/PHARMACOOP  2 300

OPTIPHARM  2 000

PHARMA REFERENCE (PHR)  1 617

GIPHAR  1 301

DIRECT LABO  1 600

GIROPHARM  850

PHARMACTIV  972

COOPERATIVE DE PHARMACIENS  730

PLUS PHARMACIE  650

APM  232

SOCOPHARMA  107

Total 16 639


Source Moniteur des Pharmacies : 2006

3) Evolution du nombre de pharmacies, les pharmacies en Europe, 

Dans son rapport 2008, la Cour des Comptes chiffre à 8000 le nombre d’officines excédentaires sur le territoire national.

Une baisse du nombre d’officines rendra la distribution de médicaments plus efficace sans pour autant impacter la croissance du CA du médicament constatée (3,8%/an entre 2000 et 2010) ; le CA se répartira sur un nombre plus faible de pharmacies et ainsi augmentera leur valeur moyenne.

Nombre pharmacies/habitants en Europe
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2.4) Réglementation

Conditions pour l’exploitation d’une pharmacie d’officine :

Le pharmacien doit :
1. « être propriétaire de l’officine dont il est titulaire » (article L5125-17). Il ne peut être propriétaire ou copropriétaire que d’une seule officine ;
2. exercer à titre personnel la profession de pharmacien. L’exercice de cette profession est incompatible avec celui d’une autre profession (article L5125-20). 

3. ne vendre que des produits figurant sur la liste arrêtée par le ministère de la santé (article L5125-24
4. se faire assister par un ou plusieurs assistants, selon le chiffre d’affaires réalisé. 
5. remplir certaines conditions de nationalité (article L5125-8) ;

6. être inscrit à l’Ordre National des Pharmaciens (article L42222-1).

Les pharmaciens ont la possibilité d’opter pour une mise en société du fonds de commerce de l’officine. La réglementation est en évolution et les professionnels estiment qu’il est important de favoriser dans le futur les regroupements de pharmacies (augmentation de la productivité de la distribution du médicament en France) et donc leur recapitalisation.

2.5) Acteurs de la transaction d’officine

[image: image8.emf]Nom Groupe CA=comm K€

Garinot indpdt 2 500

L'Auxiliaire LCL 3 000

Chanels 2 500

Pharmathèque 4 000

Guery 2 500

autres 7 500

Total commissions 22 000

Les acteurs de la "transaction d'officines 

pharmaceutiques"


[image: image9.emf]Transactions (K€) intermédiées 550 000

Montant moyen K€ 1 100

Nbre de transactions intermédiées 500 45%

Nbre non intermédiées 600 55%

Nbre total de transactions 1 100 100%

Nbre de pharmacies en France 22500

Synthèse du marché


- Le marché non intermédié est une source importante d’activité supplémentaire pour un cabinet de cession de pharmacies ; un pharmacien ne faisant en moyenne que deux cessions-acquisitions dans l’ensemble de sa vie professionnelle a véritablement besoin d’une assistance pour cette opération.

- Les avantages compétitifs des cabinets d’intermédiation nationaux, versus locaux, sont :

- leur couverture nationale (héliotropisme de la population)

- intégration des fonctions juridiques, de financement (directs et possibilité d’externalisation des locaux commerciaux), d’offre de services de gestion de patrimoine, et par la communication presse.

3) Description de Garinot
Garinot est un cabinet spécialisé en cessions-acquisitions de pharmacies (CA 2010 : 2,31M€) fondé en 1907, bénéficiant d’une forte reconnaissance des pharmaciens grâce à son ancienneté. Slogan : "Expérience, Confidentialité, Efficacité" 

3.1) Organisation 

- un back office avec externalisation des fonctions juridiques et comptables
- un réseau d’agents commerciaux exclusifs sur les transactions de pharmacies
Back office : 

M. Sponton gère la société et dirige le back office, basé à Paris, composé des fonctions suivantes :
· Administratif : 

· Renvoi des appels entrants du siège sur les agents,

· Parution des annonces,

· Tenue des fichiers acheteurs/vendeurs, registre des mandats,

· Listings du BODAC fournis aux agents commerciaux
· Fichiers des pharmaciens,
· Financier : 

·  la réalisation des plans de financement,

·  la coordination du développement commercial avec la CERP. Il suit le partenariat commercial avec la CERP (répartiteur).

· Informatique :

Depuis 1 an / 3 mois Mise en place de bases de données informatiques des fichiers acheteurs/vendeurs et prospects par département, 

· Business plan ?

· Le juridique est externalisé auprès d’ 1 notaire et 3 avocats.

Réseau commercial :

 19 agents commerciaux sont répartis sur le territoire national (14 en province, 5 à Paris)
Recrutement et formation des agents :

· Les recrutements sont faits par M. Sponton parmi, principalement, des visiteurs médicaux.
· M. Sponton accompagne les nouveaux agents sur le terrain pour les former
· Les agents commerciaux fonctionnent de façon autonome,
3.2) Déroulement d'une transaction de cession de pharmacie 

1/ Signature du compromis (séquestre)

2/ Vente sous conditions suspensives de l'ordre des pharmaciens, la DRAS, la préfecture.

3/ Transfert de propriété définitive avec paiement du prix.
Compléter 
3.3) Potentiel d'activité à renforcer ou développer : 

· Maillage régional, 45 % du territoire non couvert
· Accompagnement de l'installation des nouveaux pharmaciens, ?
· Faire un suivi plus systématique des parutions du BODAC (25 % des cessions = départ retraite, le reste nouvelles installations) 

· Refinancement des officines = CA 800 à 1200 k€ (15 à 20 dossiers possibles/an)

· Regroupement des pharmacies : Petits dossiers à regrouper (10 dossiers/an)

· 60 % d'activité supplémentaire attendu grâce au contrat de partenariat avec le répartiteur pharmaceutique « CERP » (35 agences : prévision de cessions supplémentaires/ an = 25).
4) Comptes et Business Plan 
· Chiffres

· Commentaires 

· Les voies de développement
· Valorisation de l’entreprise selon 2 hypothèses d’activité
5) Description du repreneur : JSC Consultants
Le projet de reprise de la Société Garinot est porté par la société JSC Consultants (JSCC).

JSCC est spécialisée en croissance externe, cessions-acquisitions et participations financières dans le secteur de la santé.
Domaine de spécialité : industrie pharmaceutique, fabricants et distributeurs de complémentaires alimentaires, cosmétique.

Une équipe de trois consultants travaillent depuis 3 ans en synergie au sein de ce cabinet :


. Jean Saint-Cricq, HEC, Master d’Ingénierie Financière et gestion de patrimoine (2009). Carrière de créateur et chef d’entreprises dans les domaines pharmaceutiques et parapharmaceutiques. Plus de 20 cessions-acquisitions réalisées. Ancien Conseiller de la Banque de France.

. Olivier Lambotte, Maitrise de gestion, Licence d’économie Paris IX Dauphine, Master d’Ingénierie Financière et gestion de patrimoine (2009). Carrière commerciale dans des sociétés informatiques internationales. Ingénierie Financière, levée de fonds, conseil en gestion de patrimoine, gestion de portefeuilles boursiers.

. Evelyne Revellat, ESC Grenoble, G.E.M. (Grenoble Ecole de Management), carrière R.H. chez Hewlett-Packard, puis chez Etam (mode) en tant que coach interne. En 2000, elle crée sa société pour accompagner les dirigeants dans le développement stratégique de leur entreprise. « Coach » en stratégie personnelle du Dirigeant.
Annexes
Fiche d'identité Garinot
Siège social : 33 Avenue du Maine – 75015 Paris
Forme juridique : SAS

Catégorie : Immobilier

SIREN : 57204443600069

RCS : Paris B 572 044 436

Capital social : 100 000 €
Description du poste d'agent commercial Garinot
· Objectifs de la fonction :

Visiter : 5 pharmacies par jour sans avis de passage pour :

· trouver des cédants,

· Détecter les besoins de transfert ou de regroupement d'officines.

· Analyser la faisabilité de transformation d'un mandat 

· Fidéliser les clients en relançant les anciens acquéreurs pour leur proposer de nouveaux projets, en 2ème ou 3ème installation, ayant une meilleure capacité de financement que les débutants. En 35 ans, un pharmacien réalise de 2 à 4 installations.

· Proposer un refinancement des officines : 4 à 6 ans après une première installation un pharmacien peut avoir besoin de se refinancer. 

CV de M. Fabrice Sponton 
Né en  août 1955, il  est le cinquième dirigeant de Garinot,
-    1980, entrée chez Garinot en tant qu’agent commercial,

· 1990 : création de la société Delavenne spécialisée en transactions pharmaceutiques,

· 1996, rachat de la société Garinot,
· 2012, cession de ses parts
JEAN SAINT-CRICQ

Nom, prénom :
SAINT-CRICQ Jean,

Né le :
10 octobre 1948 à Bayonne (Pyrénées Atlantiques)

Adresse personnelle :
101 Rue de Versailles, 78150 LE CHESNAY – Tél. : 01 39 55 58 08

Adresse professionnelle :
JSC Consultant sarl - 3 Square Bugeaud, 78150 LE CHESNAY
Téléphone cellulaire :
06 07 98 09 29

Adresse e-mail :
jean.saint-cricq@wanadoo.com

Situation de famille : 
marié 2 enfants (garçons de 27 et 20 ans)

Etudes :
1971 : Diplômé de l’Ecole des HEC,

1980 : certif. d’Economie Monétaire et Internationale de UCLA (USA)

2009 : Master de Gestion Patrimoine, Ingénierie financière mB (Dauphine),

Publications :
La Pratique du Merchandising – Editions d’Organisation – 1er Prix de l’Académie des Sciences Commerciales 1971.

Savoir faire :
Cessions Acquisitions, levées de fonds, gestion de fortune.

Langue :
Anglais courant.

Autre :
Conseiller de la banque de France de 2002 à 2005.

De juin 2005 à aujourd’hui :

Fondateur et Gérant Majoritaire de JSC Consultant sarl – Société de Conseil en Finances et Stratégie, Cessions Acquisitions, Gestion de Fortune.

Contrats : Mercuri Urval, GMS, Physcience, Phytexel, Terrafor, Ingrinnov, Latoxan, PI Services, GCO, Lanson Gastronomie, Arkanissim Finances…

Administrateur de la Société Latoxan/Ingrinnov – Société de développement, production et commercialisation d’ingrédients et principes actifs destinés à l’industrie pharmaceutique, cosmétique, compléments alimentaires.

De novembre 1990 à mars 2005 :

Fondateur et Directeur Général d'OMEGA PHARMA SA - anciennement LABORATOIRE PHARMYGIENE-MEDIPOLE (Cosmétiques et Médicaments Grand Public).

* Construction du groupe qui passe sur les 15 ans de 0 à 200M€ de CA et est devenu n°1 en pharmacies sur de nombreux segments du secteur (marques BEBISOL, BERGASOL, JOUVENCE DE L’ABBE SOURY, XLS…)

* Introduction de la Société au second marché de la Bourse de Paris le 8 juillet 1998,

* Participation à l’OPA amicale sur Pharmygiène par le groupe OMEGA PHARMA à l’été 2000 (350MF).

De 1983 à 1990 :

KAYSERSBERG ( CA 5 Md Francs, 5000 personnes,  filiale de Beghin Say – Produits d’emballage et Produits grand public à base de ouate de cellulose, n°1 français du papier hygiènique – marques : LOTUS, VANIA), aujourd’hui GEORGIA PACIFIC.

Successivement Directeur de Département, Vice President Business Development Europe, Asie.

De 1972 à 1983 :

GLORIA S.A. (CA 1 Md Francs, 1000 personnes, filiale de CARNATION Company, Société américaine – produits alimentaires grand public – marques : GLORIA, FRISKIES, GOURMET, COFFEE MATE…).

Successivement vendeur, Formateur à la vente, Chef de produit France, Chef de produit Europe basé à Londres (1976), Directeur de marketing France, Directeur « Business Development » monde basé à Los Angeles (1979 – 81),Directeur de Département (Aliments pour Animaux Humides),Directeur de Division (Produits alimentaires Humains).
OLIVIER LAMBOTTE

Nom, prénom :
LAMBOTTE, Olivier,

Né le :
14 juillet 1955 à Nancy 54

Adresse professionnelle :
3 allée Claude Monet, 92300 Levallois Perret

Téléphone cellulaire :
06 11 11 10 03

Adresse e-mail :
olivierlambotte@gaya-fp.fr
Situation de famille : 
divorcé sans enfant

Etudes


           1979 : Licence d’économie appliquée - Paris IX Dauphine, 

1980 : Maîtrise de gestion - option marketing - Paris IX Dauphine.

2009 : Master de Gestion Patrimoine, Ingénierie financière  P IX Dauphine.

Savoir-faire
Animation équipes commerciales, cessions Acquisitions, levées de fonds, gestion de fortune.

Langue :
Anglais 

De Septembre 2004 à ce jour 

 GFP, Président
JSCC, Associé
Ingénierie Financière, levée de fonds, conseil en gestion de patrimoine, gestion de portefeuilles boursiers

De juin 1997 à Mai 2004

Gestion d’équipes commerciales 

* Juin 1997 à Mai 2004 : ORACLE (éditeur de logiciel d’entreprises n°1 mondial : bases de données et progiciels intégrés)
-  Mai 2001 à Mai 2004 : Partner Account Manager, (chargé des relations avec l’intégrateur CGEY)

- Avril 1999 à Mai 2001 : Global Account Manager, (groupe AXA au niveau international)
- Juin 1997 à  Avril 1999 : Account Manager, (banques mutualistes)
De Mai 1981 à Mai 1997

Ingénieur d’affaires

*Juillet 1994 à Mai 1997 : NETWORK SYSTEMS (réseaux locaux)

* Novembre 1987 à Juillet 1994 : AMDAHL (Concurrent d’IBM pour les ordinateurs centraux, produits Fujitsu)

* Décembre 1985 à Novembre 1987 : PROMODATA-Indosuez (n°2 français du négoce, location et crédit-bail des ordinateurs centraux)
* Mai 1981 à Décembre 1985 : IBM (n°1 mondial informatique)

Evelyne REVELLAT   
Stratégies de Croissance de l'entreprise et stratégie personnelle du dirigeant




Reprise - Transmission – Team Alignment – Cohésion et fusion d'équipes

Née le :
15 février 1961 

Adresse personnelle :
129,  Bd Pasteur 94360 Bry-sur-Marne  – Tél. : 01 47 06 32 54

Adresse professionnelle :
16 rue Anatole France, 92300 Levallois Perret
Téléphone mobile :
06 60 47 71 64

E-mail :
e.revellat@jscc.fr
Situation familiale : 
mariée 2 enfants (garçons de 16 et 19 ans)

ETUDES ET FORMATIONS PROFESSIONNELLES
1991 : Diplômée de l’Ecole Supérieure de Commerce de Grenoble - GEM (Grenoble Ecole de Management)
Qualification MBTI octobre 1994,
Formation à l’accompagnement individuel au changement de sept 2001 à octobre 2002, avec Osiris Conseil,
Management et conduite d’équipe mars 2003, avec Osiris Conseil,
Certification manager coach, coach d'entreprise (15 mois de sept. 2003 à déc. 2004)

3 années d'étude de graphologie.

Savoir faire spécifique : Double compétence Stratégie d'entreprise et management humain
PARCOURS PROFESSIONNEL

Depuis janvier 1997 : Dirigeante d'entreprise

Janvier 2002 et à ce jour : Khépri Développement

Accompagnement du changement dans le cadre de cessions, acquisitions ou levées de fond. Spécialiste de méthodes d'animation participatives particulièrement puissantes pour développer le leadership à tous les niveaux, appuyer la transformation et accélérer les projets en favorisant la mobilisation des équipes dans un esprit collaboratif. Diagnostic et solutions en relations humaines, Coaching de dirigeant.

Depuis Juillet 2007 et à ce jour : Khépri Finance, devient franchise du réseau Advisiale. Activité : Organisation financière, Financement, Investissement, Ingénierie patrimoniale
Janvier 1997 : COLORICOM  -  Création d'une agence de communication

De Novembre 1992 à décembre 1996  : Groupe ETAM (Mode - CA 970 M€, 17000 pers., 3 291 points de vente - monde) Responsable des Ressources Humaines et coach interne
Création du Département Recrutement et Développement des carrières des cadres 
Objectif : Fidéliser les cadres de la Société. Mise en place de la gestion prévisionnelle des emplois, mise en œuvre de la mobilité interne (avec identification des compétences, détection des potentiels), définition du plan de formation individuelle, communication interne, audit de climat social.

De 1990 à 1991 : PRIME COMPUTERVISION - Secteur informatique
Chargée de mission :
Direction Formation et Développement de carrière avec pour objectif de relancer la pratique de l’entretien annuel de performance
Direction marketing : Positionnement imagerie 3D
De 1984 à 1989 : HEWLETT-PACKARD - Secteur informatique. Successivement : 
Responsable de recrutement sur le site industriel de Grenoble puis au siège à Paris

Ingénieur Marketing pour station de travail CAO.
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