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Une feuille de route bien tenue
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Dans le rapprochement orchestré entre NGE et FSO, le FSI montre qu'il peut parfaitement
remplir son role de création d'un leader industriel indépendant et de militant de I'emploi.

Le FSl a hien entendu le souhait de Nicolas
Sarkozy  d'implanter  davantage le  fonds
souverain frangais en régions, et de promouwoir
par son intervention des "bassins d'emplois"
industriels. Il I'a montré sur le papier il v a
guelgues jours en scellant un partenariat avec
I'Ordre Mational des Experts Comptables afin
d'étre plus wisible auprés des PME. Et il le
montre dans les faits aujourd'hui, en oeuvrant au
rapprochement de deux industriels, NGE et FS0,
gui wont devenir le leader independant du
terrassement pour les routes et chemins de fer.

Cette histoire a commence sur une classique
problematique de private equity. NGE, premier
groupe independant frangais de travaux publics,
souhaite se developper sur le créneau des
Partenariats Public Prive {PPP) et concessions
moyennes, ce qui exige de gros investissements
et une ouverture du capital. Les discussions
s'engagent avec CM-CIC Capital Prive, qui
accepte de mettre 60 millions d'euros sur la table
pour donner un nouveal souffle & cette socigte
contrdlee par ses managers.

C'est alors gu'une opportunite strategique se
presente; reprendre le groupe familial TS0,
specialise quant a lui dans le terrassement pour
les chemins de fer. Des synergies evidentes se
profilent entre ces deux industriels qui ant Ia
meéme activite. Et TSO représente la possibilite
pour son acquereur de se positionner sur les
constructions de lignes a grande vitesse (LGY),
les plus gros chantiers européens. Surtout que
MGE a connu une année 2010 maribonde, le
chiffre d'affaires a chuté pour la premiere fois
depuis 20 ans (-4,5% a 903 milions d'euros) en
raison de la crise, de la pression concurrentielle
sur les prix et des intemperies.

Reprendre un groupe wvalorisé 200 millions
d'euros n'est cependant pas une tache aisée
pour un groupe indépendant comme NGE, gui
n'a pas accés aux marchés pour lever des fonds
propres ou des ohligations, et ne peut contracter
autant de dette bancaire. Un nouveau recours a
un fonds de private equity est envisageahle,
rais nomhbre dinvestisseurs évitent les secteurs
forternent capitalistiques liés & la construction, et
le termps est de toute fagon compté pour mettre
la rmain sur TS0,

C'est alors gu'entre en scene le FSI, conseille
par Bucephale Finance et dont la mission est de
sauvenarder des entreprises strategiques. C'est-
a-dire eviter qu'un leader regional, source de
prés de 1000 emplois, ne soit wendu & un
groupe  etranger. En un mois, il decide de
debourser 80 millions d'euros pour contribuer &
la création d'un poids lourd independant des
trawvaux publics, representant 1,2 milliard d'euros
de chiffre d'affaires et pres de 6000 personnes.
ClUi sera mieux arme pour Etre competitit sur les
concessions moyennes de LGY face aux
mastodontes Bouygues, vinci et autres.

Si certaines prises de participation minaritaires
dans des societes cotées (Waleo, “allourec,
CGG Yerltas. ) ont pu faire gloser sur la finalite
des 6 miliards d'euros d'argent frais mis 2
disposition du FSI, 'opération d'avjourd'hui doit
Etre saluge. Elle est la meilleure preuve gue e
fonds est utile et surtout nécessaire.



