ENQUETE

Les petites SSIl n'échappent

Envie de grandir, de se spéciali-
ser ou d’étre mieux référencées
aupres des grands comptes... En 2006,
une vague de rachats a touché les PME

du service.,

‘estde nouveau 'effervescence
sur le marché des services
informatiques. Les acqué-
reurs potentiels se sentent
pousser des ailes. Eux qui, il
yadeux ans, avaient tendance
a réfréner leurs ardeurs. Le
nombre de fusions et acquisitions a nette-
ment progressé en 2006. Selon le cabinet
Active Portfolio Management (APM),
67 SSII hexagonales ont changé de main
entre janvier et la fin novembre 2006, contre
52 sur I’ensemble de 2005, et seulement 35
en 2004. « L'année 2005 avait déjo auguré
une forte croissance du nombre de fusions/
acquisitions. Mais 2006 a confirmé Uexplosion
que lon prévoyait », affirme Pierre-Yves
Dargaud, président d’APM. Peut-étre le
terme explosion est-il exagéré. Toujours
est-il que les négociations vont aujourd’hui
bon train entre vendeurs et acquéreurs.

Des SSIl généralistes de
taille moyenne offensives

Cependant, contrairement & une idée
recue, on n’observe guére de mouvements
spectaculaires sur le marché des services
informatiques. Tout juste assiste-t-on a un
gros rachat de dimension nationale ou
européenne tous les deux ou trois ans.
Ainsi celui d’Unilog par LogicaCMG en
2005, ou celui de Sema par Atos Origin en
2003. Les mouvements les plus fréquents
concernent des acteurs de petite - voire
de trés petite - taille. Cette année, prés de
la moitié des SSII reprises ont généré un
chiffre d’affaires annuel inférieur a 4 mil-
lions d’euros. Ces entreprises en sont, en
général, i un stade critique de leur déve-
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loppement. « Une société de 30 é 40 person-
nes —générant environ 3 & 4 millions d’euros
de revenus - doit se restructurer pour attein-
dre la taille supérieure. Ses dirigeants hésitent
alors a franchir le pas. Certains dans cette
situation préférent vendre », décrit Pierre-
Yves Dargaud.

Autre typologie de société susceptible
d’étre phagocytée : 1a SSII spécialisée qui
emploie entre 100 et 150 salariés. « C’est la
proie favorite des SSII généralistes de taille
moyenne, qui doivent s’adapter d la logique
des référencements mise en place par les ser-
vices achats des grands comptes », juge
Pierre-Yves Dargaud. Ce sont d’ailleurs
ces sociétés de taille moyenne qui pésent
le plus sur le marché des fusions/acquisi-
tions en termes de capital transféré. « Toute
SSII généraliste de 500 & 1 000 salariés se pose
la question de racheter ou d’étre consolidée.
Sans exception », affirme David Salabi, di-
recteur associé de Financiére Cambon,
cabinet de conseil en fusions/acquisitions
de PME. Entre les grandes SSII nationales
employant des milliers d’ingénieurs et
leurs poursuivants, un fossé s’est creusé.
Au sein de cet espace vierge, des opportu-
nités existent pour des sociétés généralis-
tes de taille moyenne - nombreuses sur le
marché hexagonal - souhaitant atteindre
la taille critique afin de coucher leur nom
sur les matrices tarifaires des services
achats. « En général, les grands comptes
conservent une vingtaine de sociétés de ser-
vices de référence. Derriére les six ou sept
grandes SSII nationales, il y a des places
a prendre », confirme David Salabi. Dés
lors, la recrudescence des mouvements
de consolidation observée en 2006 décou-
lerait en partie de ce phénoméne structu-

le chiffre d’affaires
de Silicomp,
le plus gros rachat.

nt en raison

nt-fondateur. Un ef

rel. De nombreuses SSII cherchent 4 gon-
fler leur taille ou & se spécialiser sur des
niches technologiques.

Les résultats rassurent
les investisseurs
Non négligeable, la dimension écono-

mique explique également cette aug-
mentation des acquisitions. Le regain de
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conftance pousse les sociétés a prendre

davantage de risques en matiere de crois-
sance externe. L'achat des uns répond au
rachat des autres, et le panurgisme reste
ainsi la principale régle en vigueur. « Nous
sommes dans un monde de moutons et de
suiveurs, reléve Pierre-Yves Dargaud. Les
dirigeants de SSII n'échappent pas a laregle. »
Résultat : les sociétés de services tendent
a acheter davantage en période d’embellie

économique, alors que la logique voudrait
qu’elles fassent leur marché dans des pé-
riodes difficiles. Cette confiance et le désir
d’émancipation des SSII ajoutés i la bonne
volonté des investisseurs composent un
cocktail savoureux.

Les investisseurs font, en effet, un re-
tour remarqué sur le marché des services
informatiques, redevenu - avec une crois-
sance de 6 4 8 % par an — attrayant a leurs

yeux. « Le systéme bancaire est revenu surle
secteur. La belle visibilité a moyen termeincite
a financer les SSII désireuses d’opérer des
rachats, observe David Salabi. L'acquisition
de Projipe par Aubay a ainsi été financée en
partie par emprunt. Ce que Uon n’avait pas
observé depuis longtemps. » Apres les sur-
valorisations des années 1998-2001, puis la
crise qui a suivi, 'industrie des services
informatiques semble baigner dans ee®
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“Principales fusions/acquisitons enF

COUEREUR AKKATECHNOLOGIES
B Siopic

~ Enavril 2006, Akka

- Technologies, spécialiste
du conseil en RB&D, trés
présent dans le secteur
automobile, a racheté

.~ Silogic. Cette société

. toulousaine (36 M€ en

2005] tire 64 % de son

hiffre d’affaires de

industrie aéronautique.

FRANCE TELECOM

Groupe Diwan,
Neocles Corporate
et Groupe Silicomp

ACQUEREUR
CIBLE

Lopérateur fait un retour
en force sur le marché
des acquisitions par le
biais de sa filiale Orange
Business Services

avec trois rachats depuis
I'été. Cible privilégiée :
les intégrateurs
réseaux. lf entend ainsi
se transformer en
foumisseur de solutions
dentreprise.

COMMEN-
TAIRES

ALYOTECH
8 Cril Technology

~ AUBAY
Projipe

La société Alyotech Avec la reprise des
entend devenirun acteur  activités de Projipe 'été
de référence dans

le secteur du conseil en
innovation. Il s’agit d'un
holding industriel créé
- en 2005, et détenu par
_ des fonds d'investisse-
E ment qui misent sur

E

un développement par
build up.

GFI
Adelior et Actif

. Trés discréte sur le front
~ des acquisitions pendant

demier, Aubay, spécialiste
de 'architecture des
systémes d'information,
des réseaux et télécoms,
a atteint la barre

. des 150 M€ en 2006.

~ Le groupe SOLI revendi-
que la place de numéro

§ Plaut Consulting

Réguliérement cité
comme acquéreur
potentiel d'une grande
SSlI nationale, le Canadien
CGl a finalement

acheté, en mai dernier,
une société de conseil
spécialisée dans

la mise en ceuvre du
progiciel de SAP.
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| TEAM PARTNERSGROUP
Datem et CGBI b

8

Apreés CGBI, acquise
en 2005, Team Partners

la crise, GF| a retrouvé un des intégrateurs de Group (64,3 M€
I'appétit depuis sonretour & technologies internet en 2005) a acheté en

a une rentabilité suffi- depuis le rachat, enaolt | octobre dernier

sante. Ces deux rachats 2005, de la société Aston  Datem (65 M€ environ],
témoignent du recentrage | [18 M€ en 2005). Cette spécialisée dans

de la SSii sur la France,

opération lui a également

la gestion de la relation

pays ol sarentabilité est & permis de pénétrer client. Une opération

au beau fixe. de nouveaux comptes. financée en partie grace
alarrivée de Weinberg
Capital Partners
comme actionnaire.

@®® deseauxpluscalmes. Lassise finan-
ciere des SSII s’est affermie, leur capita-
lisation boursiére a retrouvé un niveau
convenable, sans étre excessif, et elles
générent du cash-flow. Autant de facteurs
qui sécurisent les investisseurs.

De fait, les fonds d’investissements
pointent de nouveau le bout de leur nez,
et se lancent dans quelques opérations.
« Le marché du capital-investissement est
désormais structuré. Il a appris a se fami-
liariser avec les technologies », juge David
Salabi. Ainsi ’acquisition de Datem par
le groupe Team Partners a-t-elle été finan-
cée pour une moitié par I'entrée du fonds
Weinberg Capital Partners en tant qu’ac-
tionnaire de la SSII acquéreur. Conscients
de la structure du marché et de I'écart entre
les SSII nationales et leurs poursuivants,
« certains fonds se sont apercus qu’il y avait
de la place pour monter de grosses SSII par

build up », poursuit le directeur associé.
Certaines sociétés se montent ainsi de
toutes piéces, a grand renfort de croissance
externe. C’est le cas d’Adelior, reprise par
la société de services GFI en fin 2005.

De nouveaux profils
d’acquéreurs émergent

Plus original, 'attelage entrepreneur
et fonds d’investissement fait son appari-
tion. Exemple emblématique : Alyotech.
Cette société de conseil en innovation gérée
par Carlos Bedran, ex-président de la so-
ciété de conseil en R&D Brime Technolo-
gies, est régie par un holding industriel,
lui-méme détenu par des fonds BTIC In-
vestissement, Aurel Nexstage, Galileo,
Ace Management, et CB Partners). Alyo-
tech s’est ainsi offert cette année la société
Cril Technology, le groupe Quartz Data, ou

encore la Canadienne OSL Les opérateurs,
quant i eux, font leur retour sur le devant
de lascéne. Et notamment France Télécom,
qui a réalisé trois acquisitions depuis I'été
dernier. Les sociétés de services indiennes
désireuses de s’'implanter sur le marché
francais pourraient aussi, 2 moyen terme,
devenir des acheteurs crédibles.

Enfin, un dernier facteur - plus secon-
daire - participe a cette accélération de la
consolidation : 'dge du capitaine. Certaines
ventes sont consécutives au départ a la
retraite du dirigeant-fondateur de la SSII.
« Entre 10 et 15 % des sociétés sont concernées
par ce phénoméne », estime Pierre-Yves
Dargaud. Certains acquéreurs profitent
ainsi des conséquences du « papy-boom »
chez les dirigeants de sociétés de services
pour faire leurs emplettes. ®
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