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Groupe MCK — INDUSTRIELLE DU PONANT

Les actionnaires du Groupe MCK — INDUSTRIELLE DU PONANT ont confié manda
Patrimoine de vendre 100% de leurs participations dans le Groupe.

a Compagnie du

Le présent mémorandum est une bréve présentation introductive du

d’éventuels candidats acquéreurs.

Nous recommandons fortement au lecteur de visi ite inte 3té qui présente par le

1 - Avertissements :
1, Dans ce qui suit, nous n& consa i ent a la description de I'Industrielle du Ponant
2, Les auteurs décline ilité quant a I'exactitude des informations communiquées

reflet sincere d’analyse de documents communiqués et
ion du Groupe.

du présent me

2 — Localisation du Groupe, contacts :
L’Industrielle du Ponant

Z| de SaintEloi

BP 339

29800 PLOUEDERN
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T:0298853691
F:0298216092
e-mail : idp3@idp-france.com

Interlocuteur : Monsieur Stéphane KADDOUR — Président du Conseil d’Administration.

3 - Activité du Groupe :

Le groupe est composé d’une holding de téte (Société MCK), de 2 SCl et d’'une Société opérationnelle

dont sont tirés la totalité des revenus du groupe.
Cette Société opérationnelle est une SAS a Conseil d’Administration dénommée :
PONANT.

parties de structures, code 2511Z.

4 - Histoire et données générales :

L'INDUSTRIELLE DU PONANT était plus pa
fluides, secteur d'activité qui a conditi

nucléaire civil, de l'industrie
restant présente dans
La société est titulai

e d'un bureau d'études et des méthodes

e d'un atelier de tolerie fine ultra moderne

e d'un atelier de mécanique usinage

e d'un atelier de chaudronnerie

¢ d'un atelier de cintrage

¢ d'un atelier de peinture liquide et poudre trés récent et répondant aux normes environnementales
e d'un atelier de fabrication de composite de haute technologie par le biais de sa filiale AERO

COMPOSITE.
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5 — Structure juridique du Groupe :

MCK Industrielle du Ponant - structure juridique et actionnariat

S.Kaddour 36,7%
P.Corbe 24,8%
M.Madec 8,0%

Fam. Kerbaul 4,99

Uni Expansion Ouest 18,3%
Bretagne Investissements 7,3%
Total actionnariat 100,0%

SCI KERGAL
A noter que MCK posséde d a 100% de ses filiales ainsi que I'Industrielle du
Ponant. Le solde des p : sieur Stéphane KADDOUR.

6 — Péri

Les a der 'ensemble des titres de la holding, et dés lors le périmétre de la
cession com es sociétés mentionnées dans le schéma ci-dessus.

Comme déja in nous focalisons dans ce mémorandum sur la Société Industrielle du
Ponant.

Néanmoins il est a noter que I'ensemble immobilier, logé dans les différentes SCI du Groupe, sur
lequel opére la Société Industrielle du Ponant fait partie du périmétre de cession. La valeur de cet
ensemble peut étre approchée de la maniére suivante selon I'opinion de la Direction Générale du
Groupe :
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Intitulé superficie valel," valeur du
marché/m?2 bien K€
ATELIER 6500 375 2438
TERRAIN 24308 15 365
BUREAUX 500 800 400
VALEUR DE MARCHE TOTALE > 3202

L’endettement correspondant dans les SCl est de I'ordre de 1,2 million d’Euros.

7 — Histoire juridique récente :

En date du 20/04/2003 a été prononcée par décision de justice la mise en place
continuation au profit de la Société Industrielle du Ponant.
Ce plan de continuation est arrivé a terme, la société ayant tenu I’'ensembl

Ce plan de continuation a été mené a bien par I'’équipe de Direction ace etc

Commissaire au Plan :

Selarl MB Associés
Maitre Bernard Corre
2 Place de la Liberté
29200 - BREST

@

8 — Comptes de la Société Ind

81 — comptes d’exploitation 2

%Q

2006 2007 2008 2009 2010

6080 5820 8920 6760 6600

2940 2880 3700 3120 3030

530 490 970 380 290

9%) 8% 11%) 6% 4%

390 400 320 310 220

Résultat exploit 260 140 90 650 70 70
RCAI 80 260 100 70 630 50 70
RN 430 250 -430 460 620 400 520
Effectif moyen 71 72 74 74 ND ND 76

Ce tableau montre qu’au cours des 6 derniéres années la Société a préservé son activité avec un EBE

moyen de I'ordre de 6 a 8% du chiffre d’affaires. C’est ce qui lui a permis de mener a bien son plan de

continuation et de désintéresser I'ensemble des créanciers de la procédure.
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82 — Bilans des 6 derniéres années :

BILANS 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Incorporelles 480 470 710 840 940 1120 1420
Corporelles 910 710 520 370 390 420 250
Financieres 50 40 410 60 20 70 270
Stocks 510 850 1240 1850 1810 1750 1650
Créances 2280 3110 2930 2790 2910 2220 2490
Autres A 30 50 40 90 80 120 280
Dispo 290 40 120 60 190 20 600
Capitaux propres 10 1480
Prov 290 590
Dettes financieres 2870 1370
Fournisseurs 730 1570
Socfisc 380 1230
Autres P 270 720
Total bilan 4550 6960
controle 0 0
Commentaires :
Si ’'on met a part I'accident de 2006, la reconstitutio opres s’est faite régulierement au
fil du temps pour atteindre un niveau parfai ) en fin de période.
83 — Besoin en fonds de r&ment
BFR | 2 | 2006 2007 2008 2009 2010
Stocks 1240 1850 1810 1750 1650
Clients 2930 2790 2910 2220 2490

1660 1560 1550 1290 1570
2510 3080 3170 2680 2570
41% 53%) 36% 40%) 39%

106 166 106 135 130
147 146 100 100 115
jours fourniss 124 197 278 273 177 194 242
Delta BFR -780 330 -570 -90 490 110

TVA 19,60%| 19,60%| 19,60%| 19,60%| 19,60%| 19,60%| 19,60%
PRI/CA 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70%
MB/A 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70%
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84 — Comptes de financement :

Cptes financement IDP 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
MBA 680 430 -40 860 940 710 740
Capitaux propres 0 0 0 -10 -260 -80
Investissements 40 -810 -30 -400 -570 -550
BFR -780 330 -570 -90 490 110
Dettes fi -550 150 -510 -450 -500 360
Autres A -20 10 -50 10 -40 -160
Autres P 330 310 40 70 -70 -230
Prov 60 150 120 0 0 -30
Socfisc 240 -20 80 70 420
Dispo DP 290 40 120 60 190 20
Dispo FP 40 120 60 20 600
contrble 0 0 0 0
85 - Commentaires : \

A la date de rédaction du présent mémorandum "exercice 2011 ne sont pas
disponibles. lls devraient I'étre incessamment co e de cloture.

Selon la direction Générale I'année 2011 sera bén vu un désendettement massif de la

Société et du Groupe.

Un jeu de comptes consolidés couvra
repreneurs. ‘

9 — Motivations de I’Opérati

plan de continuation, commence une période de
le Groupe passer a un niveau tres supérieur d’activité comme le

Les actionnaires ont décidé de « passer la main » pour bénéficier du fruit de leurs travaux passés

d’une part, mais aussi des potentiels désormais crédibles de I'entreprise d’autre part qui lui
permettent d’étre évaluée a un prix de marché « normal’ «, et non déprécié compte tenu des

péripéties de 2004.
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10 - Business plan de Industrielle du Ponant :
10 1 - bases du business plan :
Le business plan présenté ci-apres tient compte :
- duniveau de I'activité actuelle sans croissance.
- de l'ouverture de I'activité « filtres pour I’ aéronautique »qui s’ouvre des 'année 2012 et qui

promet un développement rapide comme exposé au paragraphe suivant.

10 2 - le développement de I'activité « filtres pour I’aéronautique » :

a, brevet exclusif :
La société a obtenu, apres recherches financées au cours des derniéres an
un brevet mondial exclusif sur un modele de filtre a air a installer sur

ligne. Ce développement a été inspiré par Monsieur Stéphane KAD quia
connaissance et expérience du marché mondial de I'aéronautic

b, homologation de ce modeéle de filtre pour le
Apres 3 ans d’étude par la Société Airbus et les au
I'Industrielle du Ponant a été retenu et officiellemen

Le marché qui s’ouvre est appréhendé comme suit :

Tout d’abord le marché actuel :

2010

Airbus A330 6456
Airbus A340 6000
12456

0,8

9965

filtres/an| nbre
nbre /avion [filtres/an
Airbus A330 1155 8 9240
Airbus A340 399 16 6384
Nbre total de filtres/an 15624
Prix par filtre (K€) 0,8
Marché homologué K€ 12499
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Remarques :
- les chiffres a 3 ans ci-dessus ne prennent pas en compte :
o les homologations Airbus a venir sur d’autres modeles que les A330 et A340,
o les homologations Boeing en cours.

Sur la base de ces chiffres, la Société table sur une part de marché de 20% environ avec une montée
en puissance progressive.

¢, accord de distribution exclusive :

La société a signé un accord avec un distributeur mondial de produits pour I'aér tique, la Société

Noveco. Cet opérateur canadien a un acces direct a I'ensemble des compagnies aériennes mondiales,
et notamment Boeing.
L’accord signé permet a Industrielle du Ponant de dégager une marge brut

60%, soit un EBE marginal de I'ordre de 50% sur le chiffre d’affaires.

de

10 3 — Le Business Plan de la Société :

Exploitation IDP 2011 2015 2016
Chiffre d'affaires 6600 6600 6600
CA brevet filtre aéro 300 1700 2000
Ch. D'affaires total 6900 8300 8600
Valeur ajoutée

EBE 290 290
EBE brevet filtre aéro 850 1000

EBE total
EBE %CA

1140 1290
14% 15%

Amortissements 220 220
Résultat exploitation 920 1070
2 19

922 1089

-369 -436

553 653

76 76

Commentaire :

A noter que sur la période considérée des 5 années a venir nous ne retenons que 2000K€ de CA
« brevet filtre aéro » en derniére année.
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11 - Syntheése et Conclusions :

a, Sur la base des données ci-dessus, le free cash flow de cette entreprise est de I'ordre de 350K€ par
an.

Actualisé a un taux de 14% avec un beta de 2,5 et une croissance au-dela de 5 ans de 3%, la valeur
d’entreprise obtenue se situe entre 4 et 5 millions d’Euros. L’'endettement correspondant en fin
d’exercice 2011 (septembre), en forte diminution par rapport a celui de 2010 sera connu
précisément au travers de la publication des comptes.

des biens
nt de 1,2M€.

b, une approche tres prudente de la partie immobiliére situe la valeur de ma
immobiliers aux alentours de 3,2 millions d’Euros avec un endettement correspo

d’entretien et un ordre de grandeur de la transaction envisagée ent
intéressé et les actionnaires du Groupe.

d, la suite du processus implique que :
- le candidat-repreneur manifeste son intée rt et apporte assurance

- les actionnaires répondent a I'ense imes du candidat-repreneur,
notamment concernant I'activité

e, La Compagnie du Patrin@e est ee a uivre I'analyse de la Société et ses performances

et ne manquera pas, avec l'aut
candidats repreneurs au fur
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