Club
Operating Partners

France BAIN & COMPANY (O
“Invest

Associa tion des investisseurs
pour la croissance

Publication du Livre Blanc de Bain & Company, du Club des Operating Partners
France Invest :

Les équipes opérationnelles :
Nouveaux catalyseurs de valeur
pour les fonds d'investissement

Paris, le 30 novembre 2021 — Le Club des Operating Partners de France Invest et Bain & Company
publient aujourd’hui ensemble un Livre Blanc sur le métier d’équipe opérationnelle dans le secteur du
capital-investissement. Ce travail de fond dresse un état des lieux du role et de la fonction d’Operating
Partner qui monte en puissance en France depuis ces dernieres années. Il permet de mieux
comprendre le positionnement particulier des équipes opérationnelles qui interviennent au cceur de
la création de valeur et de la relation entre investisseurs et management. Aujourd’hui, plus de 40 %
des 80 plus grands fonds d’investissement de I’hexagone ont embauché en interne au moins un
Operating Partner au sein de leur structure pour accompagner leurs participations.

Le livre blanc revient sur les différents modeles d’équipes opérationnelles et analyse leurs facteurs de
succes tout en anticipant I'évolution de la fonction. Il vise enfin a mieux faire connaitre cette profession
aupres de I’'ensemble des acteurs de I’écosysteme du capital-investissement.

Pour cette étude, 76 entretiens ont été menés aupres des responsables du secteur afin d’obtenir la
vision la plus compléte possible du réle et de la valeur ajoutée de ces Operating Partners : équipes
opérationnelles du Private Equity et du Venture Capital ; équipes de management des entreprises qui
ont été ou sont accompagnées par des Operating Partners ; équipes d’investissement du Private Equity
et du Venture Capital ; et souscripteurs (LP’s).

D’apres les professionnels interrogés, les Operating Partners jouent clairement un réle clé dans la
croissance des revenus, I'amélioration de la marge opérationnelle et I’expansion des multiples, et la
forte croissance de leur nombre depuis 5 ans rend leur fonction encore plus attractive aupres des
professionnels du secteur.

« Depuis quelques années, la montée en puissance de la fonction d’Operating Partner au sein des fonds
d’investissement francais traduit I'intérét porté par ces derniers a la qualité de la mise en ceuvre
opérationnelle de la stratégie des start-ups, PME et ETI qu’ils accompagnent. Elle démontre ainsi de



facon trés concréte la valeur ajoutée pour les entreprises des acteurs du capital-investissement. La
réalisation de ce Livre Blanc était inscrite a la feuille de route du Club que nous avons créé en décembre
2020 pour soutenir la professionnalisation de cette fonction, car il ne fait nul doute que les Operating
Partners, véritables catalyseurs de croissance et de création de valeur, vont durablement s’inscrire dans
le paysage du capital-investissement », déclare Claire Chabrier, Présidente de France Invest.

« Aujourd’hui, prés de la moitié des grandes structures d’investissement interrogées ont recruté en
interne des experts qui opérent directement aupres des entrepreneurs pour les épauler dans leur
développement et les accompagner dans la croissance de leurs entreprises et leur succés économique.
Ce livre blanc met en lumiére la valeur concréte de cette fonction et nous sommes convaincus que d’ici
deux ans, nous serons plus de 400 a exercer cette fonction sur le marché francais », déclarent G. Bon,
J. Dupont et N. Réquillart, cofondateurs du Club des Operating Partners

« Dans un marché mondial du capital-investissement marqué par une concurrence accrue et un
contexte économique, sociétal et environnemental toujours plus complexe pour les entrepreneurs, les
fonds d’investissement doivent se démarquer pour convaincre a la fois souscripteurs et dirigeants
d’entreprise. A cet effet, I'équipe opérationnelle devient leur bras armé pour améliorer la performance
opérationnelle mais aussi pour accompagner la transformation des entreprises dans lesquelles ils
investissent. Ce livre blanc propose de grandes pistes stratégiques pour construire une équipe
d’Operating Partners capable de faire la différence en apportant le meilleur support au management
et l'orchestration des expertises nécessaires a I'accélération et aux adaptations », explique Doris
Galan, Associée et Responsable du péle Private Equity chez Bain & Company.

Pourquoi les fonds d’investissement francais doivent développer leur équipe opérationnelle
Depuis 20 ans, le marché du capital-investissement connait une forte croissance, dans un contexte de
taux bas et de concurrence accrue entre fonds notamment dans les secteurs de la santé et du

numérique. En 2021, a la faveur de la reprise post Covid-19, le multiple moyen en France a atteint le
sommet inédit de 13,4. La moyenne européenne est elle-méme passée de 9,7 a 12,7 en cing ans.

... tandis que les multiples sont passés de 9,7x a 12,7x au cours
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Augmentation des flux de capitaux et des multiples en Europe

Dans ce contexte, pour se différencier, il ne suffit plus de bien investir. Il faut aussi étre capable de
sécuriser et améliorer la performance opérationnelle de chaque investissement. La solution a cet
enjeu passe par la mobilisation d’'une équipe opérationnelle au sein des fonds d’investissement. Leur
réle est clé dans la croissance des revenus et de la marge opérationnelle des entreprises et ainsi dans
I’'amélioration de la performance globale. L’équipe opérationnelle posséde donc une véritable valeur



ajoutée. C'est pourquoi, encore récente en France, la profession a rapidement progressé : dans le top
des fonds de Private Equity, 41 % d’entre eux posseédent aujourd’hui une équipe opérationnelle,
contre 28 % en 2016. Croissance encore plus frappante pour les fonds de Venture Capital (VC) : sur
le Top 25, 56 % possédent une équipe opérationnelle, contre 12 % en 2016.
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De plus en plus de fonds se dotent d’une équipe opérationnelle

Construire une équipe opérationnelle, différents modéles et choix

D’un fonds a 'autre, la taille de I'équipe opérationnelle et le profil de ses Operating Partners varient.
Cette diversité résulte de différences de stratégie d’investissement, de type de fonds (Venture Capital,
Buyout etc.) et de culture.

Aujourd’hui, I’étude de Bain & Company et du Club des Operating Partners de France Invest fait
émerger 3 modeles d’équipe opérationnelle : aupres des dirigeants de I’entreprise en portefeuille,
I’équipe opérationnelle peut étre en effet soit « a la barre », soit « sur le pont » ou bien « en vigie ».

Quel que soit le modéle d’équipe opérationnelle, I’étude révele six facteurs clés de succes :

- Impliquer I’équipe opérationnelle le plus tot possible en amont, souvent dés le processus de
Due Diligence ;

- Concevoir et déployer un Plan de Création de Valeur (PCV), décliné en initiatives prioritaires ;

- Définir clairement la répartition des rdles entre |'équipe d’investissement, I'équipe
opérationnelle et les équipes de direction des sociétés en portefeuille,

- Investir dans les talents et les compétences clés, en adéquation avec la stratégie
d’investissement du fonds et les besoins de ses participations ;

- Offrir aux Operating Partners un parcours de carriére et une rémunération en cohérence avec
ceux des équipes d’investissement ;

- Mesurer la création de valeur de I'équipe opérationnelle.

Equipes opérationnelles et futurs enjeux, une profession qui évolue et se structure

La crise sanitaire du Covid-19 a permis de confirmer la valeur ajoutée de I'équipe opérationnelle. Or,
aujourd’hui, les entreprises doivent faire face a d’autres disruptions : transformation digitale, criteres
Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance (ESG), guerre des talents, chaine d’approvisionnement
menacée.



1

—
La transformation digitale dans
les top priarités des investisseurs

Des fomcs intarroges ont
au moins un Operating

189% | Partner avent ceta
aperisg

[ras fonos intarrogeés vant

o, arbaucher au mains un

25 ./‘o Operating Partner ayant
e BXpETTSa

2

L'ESG au premier plan de
lagenda des fonds

Das fonds intarroges ont
o au moins un Operating
29 fg Partner ayent cefia
axpertse

-\ Das fonds intarroges wont
189, | araeucher au mains un
0 | Operating Partner ayant

el aXpEisa

ssiter un changement
les besoins en

compétences el talents

25%

Diess fands inlermopés ent
au moing un Operating
Partner ayant catie
expertise

Pour accompagner leurs actifs sous gestion dans ces enjeux, les fonds d’investissement continuent de
développer et de structurer le métier d’Operating Partner.
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Evolution des compétences des équipes opérationnelles

Dans un monde sans cesse en mutation, dans un monde ou les disruptions ne font que commencer
pour les entreprises, les Operating Partners sont bel et bien des catalyseurs de valeur.

Le Livre Blanc « L’équipe opérationnelle : métier en développement, métier incontournable pour les
fonds d’investissement » est disponible sur www.franceinvest.eu
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Contacts Presse :

France Invest
s.duarte@franceinvest.eu

Bain & Company
france.deroquemaurel @bain.com

Club Operating Partner de France Invest :
emmanuelle@iris.vc.com

Image 7
bain@image7.fr

A propos de France Invest

France Invest regroupe la quasi-totalité des équipes de capital-investissement actives en France et
compte a ce titre 350 membres actifs et pres de 200 membres associés. A travers sa mission de
déontologie, de contrble et de développement de pratiques de place elle figure au rang des deux
associations reconnues par ’AMF dont I'adhésion constitue pour les sociétés de gestion une des
conditions d’agrément. C'est la seule association professionnelle spécialisée sur le métier du capital-
investissement. Promouvoir la place et le réle du capital-investissement, participer activement a son
développement en fédérant I’'ensemble de la profession et établir les meilleures pratiques, méthodes
et outils pour un exercice professionnel et responsable du métier d’actionnaire figurent parmi les
priorités de France Invest. Plus d’informations : www.franceinvest.eu

A propos du Club Operating Partners de France Invest

Créé en décembre 2020, le Club Operating Partners de France Invest est un groupe de rencontre,
d’échange et de réflexion sur le réle, les pratiques professionnelles et I'impact des Operating Partners
au sein des fonds d’investissement francais. Il a pour vocation d’enrichir mutuellement ses membres
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en suscitant des discussions entre pairs, et de faire mieux connaftre la fonction et son importance au
sein et en dehors des sociétés de gestion.

A propos de Bain & Company

Bain & Company est le cabinet de conseil international que les entreprises les plus ambitieuses et
innovantes choisissent pour construire le futur. A travers 58 bureaux dans 37 pays, nous faisons équipe
avec nos clients autour d’'une ambition commune : atteindre des résultats exceptionnels, en tant que
leaders sur leurs marchés et pionniers des transformations de leur secteur.

En appui de nos expertises intégrées et personnalisées, nous proposons aux entreprises un
accompagnement ouvert sur un écosystéme qui rassemble les acteurs du digital les plus innovants,
pour optimiser la valeur créée de facon plus rapide et plus durable.

Depuis la fondation de Bain & Company en 1973, nous mesurons notre succés a I'aune de celui des
entreprises qui nous font confiance : nous sommes fiers de constater que leurs performances
boursieres affichent des résultats 4 fois supérieurs a la moyenne du marché et d’étre distingués par le
taux de recommandation le plus élevé du conseil.

Pour en savoir plus : www.bain.fr - @BainCompanyFR
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