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« CE SECTEUR EST POUR NOUS
UNE MEGA-TENDANCE »

Entretien avec Alexandre Denby Wilkes,

directeur associé, Amundi PEF

ondé en 2015, Vivalto Vie est un jeune groupe

d’EHPAD, constitué par build-up. « Le groupe a

été créé par Daniel Caille, un entrepreneur star
dans le secteur de la santé en France, 4 l'origine du groupe
Vivalto Santé », explique Alexandre Denby Wilkes, di-
recteur associé chez Amundi Private Equity Funds. « Il
sagit d’'un actionnaire d’'un groupe de cliniques qui sest
également développé dans les EHPAD. En 2019, Azulis
Capital, qui a accompagné la premitre étape du
développement du groupe en France, a souhaité se re-
tirer ». Les autres actionnaires historiques de Vivalto Vie,
parmi lesquels Arkéa Capital Managers, MACSF, BNP
Paribas Développement et Socadif ont profité de cette
opération pour renforcer leur présence dans le nouveau
tour de table. Ils ont accueilli également Amundi Private
Equity Funds, devenu le premier partenaire financier du
groupe, accompagné de Société Générale Capital Parte-
naires.

« Natixis Partners a mené un processus compétitif auquel
nous avons participé. Nous 'avons remporté car nous ap-
portions a Vivalto Vie une forte capacité financiere, une
nouvelle dimension de structuration, d’exécution de build-
up, un environnement actionnarial favorable pour ce type
de business. Amundi PEF est un nouveau partenaire
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financier dont l'objectif consiste & permettre & Vivalto Vie
de continuer a croitre. Aujourd’hui, les actionnaires de Vi-
valto Vie sont capables de suivre un build-up transfor-

mant », explique Alexandre Denby Wilkes.

« Clest le management qui nous a séduit dans ce deal et
notamment sa capacité a trouver de bons build-up et a les
transformer », souligne Alexandre Denby Wilkes qui dis-
pose déja d'une expérience dans le secteur des EHPAD
pour avoir investi dans Domidep lorsqu’il était associé au
sein d’Enthéos Private Equity.

En février dernier, Vivalto Vie a acquis I'espagnol Solimar.
Créé en 2003, cet opérateur de 7 établissements d’héberge-
ment de personnes agées geére 930 lits dans la région de
Valence en Espagne. Solimar restera dirigé par Marcos
Penades et a vocation a saisir dans une démarche sélective
les opportunités de consolidation sur le marché espagnol.

« En Europe, les marchés dans le secteur des EHPAD sont
tous tres différents. Il s'agit d’'un business extrémement
réglementé. Les réglementations varient d'un pays a l'autre.
L’Espagne (comme la Belgique) est assez proche de la
France en termes de réglementation, c’est pourquoi ce
marché attire les groupes frangais, contrairement,
d’autres pays européens ot les réglementations sont tres
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différentes de ce que I'on connait en France. Cependant,
) s

les groupes francais ayant réussi a s’y implanter sont peu

nombreux...», note Alexandre Denby Wilkes.

Aujourd’hui, Vivalto Vie souhaite développer sa présence
en Espagne. « Notre stratégie consiste a renforcer le
groupe sur le marché espagnol sur lequel nous avons un
management solide, dans lequel nous avons confiance...
Aujourd’hui, Vivalto Vie se concentre sur I'Espagne et la
France, avec une stratégie de croissance par build-up.
Quant 4 la taille des sociétés visées, la fourchette est tres
large, de 10 4 100 millions d’euros de CA... Nous avons
une stratégie opportuniste menée via le réseau du manage-
ment et via notre propre réseau », résume Alexandre

Denby Wilkes.

Vivalto Vie est aujourd’hui un petit acteur sur le marché
des EHPAD en France. Cest le n°11, loin derri¢re Orpea
et Korian. « A horizon de 5 ans, nous avons I'ambition
d’au moins doubler la taille. Tout dépendra des opportu-
nités de build-up sur le marché car dans ce secteur la crois-
sance ne se fait que par build-up... On pourrait
éventuellement envisager un build-up de la méme taille
que Vivalto Vie », confie Alexandre Denby Wilkes, séduit
par la solidité du business model de Vivalto Vie.

Alexandre Denby Wilkes, Directeur associé chez
Amundi Private Equity Funds

Alexandre Denby Wilkes commence sa carriére
comme administrateur judiciaire collaborateur. En
2005, il rejoint I'investissement non coté en intégrant
le fonds UFG Private Equity. Il y effectue des in-
vestissements en capital développement et capital
transmission dans les PME. En 2009, il participe a la
création du fonds d’investissement HLD, aux cotés de
Jean-Bernard Lafonta, en tant que directeur associé. Il
y réalise pendant 8 ans des opérations majoritaires et
minoritaires dans des entreprises valorisées entre 30 et
500 ME. Puis il devient fin 2016 associ¢ de la holding
d’investissement Enthéos, spécialisée dans I'investisse-
ment en capital développement et capital transmission

Small Cap.

En 15 ans, Alexandre Denby Wilkes a directement
réalisé plus d'une quinzaine d’investissements dans des
PME et ETT sur des opérations de Capital Développe-
ment et LBO parmi lesquelles
Filorga, Interflora, Laboratoires SVR ou Arkadin.

Agé de 40 ans, Alexandre Denby Wilkes dispose d'un
double cursus en droit (Maitrise de droit des affaires
Paris II Assas) et en finance (HEC).

Laboratoires
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« Tres compliqué, le contexte du COVID a démontré que
les EHPAD étaient un des business extrémement solides.
Nous n’avons quasiment pas enregistré de déces liés au
COVID parmi les patients. De maniére générale, cette
situation a démontré la résilience de ce business en cas de
crise », détaille notre interlocuteur.

« Au sein des établissements du groupe, les visites ont été
interdites avant le confinement du 17 mars. Ces quelques
jours d’avance ont permis de stopper une éventuelle
¢épidémie. Nous avons eu des cas COVID mais ils ont été
extrémement bien maitrisés. Nous avons également eu la
chance détre présents dans des régions ot le COVID était
moins développé. En plus, la gestion du confinement par
le groupe a été exceptionnelle », détaille Alexandre Denby

Wilkes.

En France, Vivalto Vie sest développé ces derni¢res années
autour des régions Nouvelle Aquitaine, Pays de Loire, Ile-
de-France et Normandie. Vivalto Vie se positionne sur le
segment moyen de gamme. « Une grosse partie de nos
EHPAD sont ruraux et affichent des prix imbattables
(entre 60 et 95 euros / jour). Ce positionnement est tres
différent de celui d’Orpea ou de Korian qui choisissent les
grandes métropoles et le créneau haut de gamme ». Dirigé
par Daniel Caille, Président, et Guillaume Raoux, Di-
recteur Général, Vivalto Vie gere 26 établissements (2.150
lits) dont il détient majoritairement l'immobilier. « Pour
les build-up en France, nous regarderons en priorité les
EHPAD en Ile-de-France ou dans 'Ouest. C'est également
possible que nous regardions des groupes {EHPAD dans
d’autres régions », note Alexandre Denby Wilkes.

Le fait que Vivalto Vie détient majoritairement son im-
mobilier, est-ce un atout supplémentaire pour un investis-
seur tel qwAmundi PEF ?

« Il'y a un gros débat dans ce métier sur le fait de détenir
ou non 'immobilier. Certaines entreprises préferent exter-
naliser tout de suite 'immobilier pour réinjecter le cash
dans la croissance, notamment dans les build-up. La
stratégie du management de Vivalto Vie a été différente...
Lorsqu'un acteur détient son immobilier, il maitrise ses
dépenses parce qu'une grosse partie des charges d’exploita-
tion d'un EHPAD est représentée par limmobilier et les
salaires. Le fait de détenir 'immobilier permet au manage-
ment — en cas de coup dur — d’adapter les loyers. Le second
point important : lactif immobilier crée de la valeur »,
souligne Alexandre Denby Wilkes. « Nous nous sommes
posés des questions sur cette stratégie et nous avons été
convaincu par le management. Aujourd’hui, nous sommes
contents que le groupe détienne son immobilier. Clest ras-
surant dans une situation telle que le COVID ».
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« Mais cet aspect n’a pas joué un réle dans notre déci-
sion d’investissement. C'est l'actif opérationnel qui nous
a séduit. Le fait de détenir l'immobilier est un amortis-
seur en cas de problémes car on maitrise nos loyers mais
cela ne nous empéche pas — de mani¢re opportuniste —
a envisager des cessions immobili¢res. C*¢tait un point
positif pour nous en tant quinvestisseur », souligne
Alexandre Denby Wilkes. « Aujourd’hui, Vivalto Vie
n’a pas besoin de vendre de 'immobilier pour faire du
build-up », ajoute-t-il.

Dans sa décision d’investissement, Amundi PEF a été at-
tiré non seulement par la qualité du management mais
aussi par le secteur de maniere générale. « En termes busi-
ness, ce secteur est pour nous une mega-tendance. La pro-
tection de nos ainés, l'accompagnement de fin de vie font
partie de PADN et de la stratégie d’investissement
d’Amundi. C’est un secteur extrémement résilient, sans
risque opérationnel. C'est un business qui offre des possi-
bilités de croissance, de build-up, c’est ce que nous savons
faire chez Amundi », sourit notre interlocuteur.
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