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A Propos | A Propos Offre de Services Savoir-Faire Rétroplanning Type ~ Réalisations personnelles Annexes

Grégoire LECLERC
@ 07 52 62 60 92

M g.leclerc@financieremadeleine.com

FINANCIERE
MADELEINE

5 ans d’expérience
Diplomé TBS | Master Corporate Finance

Spécialités
J M&A Transaction Services | Restructuring | DAF Exter.

Par son parcours en fonds dinvestissement et banques d’affaires, Grégoire a
développé une approche du Transaction Services orientée stratégie business et M&A. I
a également accompagné une entreprise dans la structuration d’'une levée de dette
déterminante pour la transformation de son business model.

11 A chaque intervention, Financiére Madeleine s’engage a soutenir la
croissance et la reussite durable des entrepreneurs et des investisseurs. Méthodique et persévérant, il se distingue par un accompagnement stratégique
Par l'écoute et [ladaptabilite, Financiere Madeleine a développe une rigoureux, mené en étroite collaboration avec les décisionnaires, tant au niveau des
approche opérationnelle et financiére pour creer de la valeur a vos cotés.” équipes dirigeantes que des investisseurs.

Passionné de sport, il cultive le goGt du challenge et du travail d’équipe, des valeurs
qu’il transpose dans la relation client, pensée comme un véritable partenariat.

FINANCIERE MADELEINE



Offre de Services | M&A Transaction Services

Offre de Services

A Propos

Savoir-Faire

Rétroplanning Type Réalisations personnelles

Annexes

M&A Transaction Services

> Accélere et facilite le processus M&A
= par la mise en évidence, l'anticipation et
la compréhension des risques
= par la formalisation d’un support
servant de base pour les échanges avec
les tiers

> Optimise la valorisation de la société
= par le calcul de la rentabilité normative
de l'actif et la dette nette reliée J

11 La proposition de valeur sur-mesure de Financiere
Madeleine sappuie sur la compréhension de votre
besoin et laccompagnement nécessaire pour la
reussite de votre projet.”

FINANCIERE MADELEINE

VENDOR DUE DILIGENCE / ACQUISITION

¢ Analyse du ou des modéle(s) économique(s) et
des leviers de création de marge.

» Synthese des  performances  passées
notamment avec I'analyse des tableaux de
bord analytique et des principaux indicateurs
clés du business model.

REVUE DE VDD

% Identification et approfondissement des points
saillants du rapport en évaluant la cohérence
globale.

» Vérification de la cohérence entre la

performance historique et les projections du
management.

MISSIONS AD HOC

4

% Détermination du besoin selon les objectifs et
réalisation des travaux allant du cadrage
financier  aux  analyses  reporting et
opérationnelles.

4

>

)

Structuration des données financieres et
fiabilisation des états financiers.

Préparation de supports a destination de
divers investisseurs et accompagnement dans
la communication.

Révision de la qualité de Il'information et
préparation de la communication avec des
tiers.

Analyse des hypothéses retenues dans les
projections du management et challenges des
agrégats retraites.

Support dans la communication pour répondre
aux besoins des tiers de I'entreprise.

Définition clé — VDD (Vendor Due Diligence) ou Due Diligence : ensemble des vérifications opérées dans le but de sécuriser et

faciliter une cession d’entreprise. Ces travaux peuvent étre realises dans differentes spécialites (financier, juridique, stratégique...)

pour conseiller le vendeur (Vendor) ou l'acheteur (Buyer).

R DAF VS



Offre de Services | Restructuring

A Propos Offre de Services

Savoir-Faire Rétroplanning Type Réalisations personnelles

TS Restructuring

> Informe toutes les parties prenantes pour :
= anticiper et quantifier les risques de
liquidités et de continuité d’exploitation
= rétablir la confiance dans les chiffres
= accélérer et faciliter les décisions avec
les créanciers

» Présenter un plan de poursuite d’activité pour
asseoir la crédibilitée du management

=l

11 La proposition de valeur sur-mesure de Financiere
Madeleine sappuie sur la compréhension de votre
besoin et laccompagnement nécessaire pour la
reussite de votre projet.”

FINANCIERE MADELEINE

Annexes

INDEPENDANT BUSINESS REVIEW
% Analyse critique de la performance historique <+ Cartographie de I'endettement et analyse de la
et étude de la génération de trésorerie. capacité de désendettement.

/

% Revue indépendante du business plan avec <+ Production d'un rapport structuré, objectif et
revue des hypothéses et réalisation de cas documenté a destination des parties
dégradés (marges, investissements, etc.). prenantes.

>

ACCOMPAGNEMENT RESTRUCTURING

J

% Modélisation de la trésorerie a court terme et <+ Aide et assistance a la négociation avec des
suivi de I’évolution de la situation. tiers par la production de documents supports.

J

s Définition et structuration dun plan de <+ Analyse et préparation des voies amiables et
retournement opérationnel et financier par la juridiques envisageables.
proposition de scénarios.

SOLLICITATION PAR DES TIERS

J/

* Accompagnement a la détermination du besoin <+ Réalisation des travaux et supports destinés
en communication financiére. aux communications financiéres.

Définition clé — IBR (Independent Business Review) : examen indépendant de la performance de l'entreprise servant de base de
discussions pour I'ensemble des créanciers concernés par la procédure de restructuration. Cette étude de I'entreprise porte une
attention particuliere sur les besoins de trésorerie a court/moyen terme et sur la robustesse du/des plan(s) de reprise.

DAF VS§



Offre de Services | Accompagnement Financier

A Propos

Savoir-Faire

Offre de Services

s R Accompagnement Financier

» Accompagner le management dans le
pilotage, I'optimisation et la croissance de
son activité

» Déploiement d'une architecture de remontée
de données financieres qualifiées et
communicables avec les parties prenantes

> Epauler le management dans sa relation
avec ses parties prenantes

11 La proposition de valeur sur-mesure de Financiere
Madeleine sappuie sur la compréhension de votre
besoin et laccompagnement nécessaire pour la
reussite de votre projet.”

FINANCIERE MADELEINE

Rétroplanning Type Réalisations personnelles

Annexes

REPORTING (tableaux de bord analytique)

fonction
place ou

s Structuration et pilotage de |Ia
financiere par la mise en
I’amélioration des outils de gestion.

BUDGET & BUSINESS PLAN (prévisionnel)

¢ Accompagnement du management et de toutes
les fonctions métiers dans la création du
budget annuel et du business plan
(prévisionnel) de I'entreprise.

% Suivi de la performance et aide a la prise de
décision par la construction de tableaux de
bord adaptés au business model et aux enjeux
de I'entreprise.

s Accompagnement dans I’analyse des écarts au
budget annuel en cohérence avec le reporting,
la saisonnalité du business et les entretiens
avec les fonctions métiers et le management.

CASH MANAGEMENT (gestion et optimisation de la trésorerie)

J

s Mise en place de tableaux de bord pour
analyser I’évolution de la trésorerie a court,
moyen et long terme.

J

L 4

% Outil de pilotage du besoin en fonds de
roulement mensuel de [l'exercice et
accompagnement dans le financement de
I’entreprise.

ACCOMPAGNEMENT SUR LES PROJETS STRATEGIQUES

>

% Accompagnement interne sur toutes les
problématiques de haut de bilan (acquisition,
levée de fonds en capital ou dette,
refinancement, etc.) en cohérence avec lactivité
et les enjeux de I'entreprise.

J/

s Accompagnement avec les parties prenantes

de [Pentreprise dans le cadre d’opérations
stratégiques.

VS



Offre de Services | Valorisation & Stratégie A Propos

TS R DAF

Valorisation & Stratégie

-

» Construction d'un modéle financier sur des
KPIs business et des parametres identifiés:
= pour asseoir une valorisation et des
prévisions compréhensibles de tous
pour fluidifier les discussions et
négociations
pour démontrer la robustesse de la
valorisation défendue
pour optimiser la valorisation selon les
leviers de création de valeur

> Recherche de cibles a I'achat ou la vente J

11 La proposition de valeur sur-mesure de Financiere
Madeleine sappuie sur la compréhension de votre
besoin et [accompagnement nécessaire pour la
reussite de votre projet.”

FINANCIERE MADELEINE

Offre de Services Savoir-Faire Rétroplanning Type Réalisations personnelles Annexes

VALORISATION APPLICABLE

K/

s Sélection des méthodes de valorisation < Justification des méthodes retenues et des
pertinentes : DCF, comparables, patrimoniale... parametres clés (Ex. EBITDA Ajusté).

+ Analyse financiére de la société dans un objectif < Identification des parties prenantes et du niveau

de valorisation. d’indépendance requis.

>

0

MODELISATION FINANCIERE

K/

¢ Elaboration ou revue du Business Plan 3-5 ans, «+ Sensibilisation aux principaux leviers de valeur :
avec les dirigeants. Croissance, marge, CAPEX...

«» Construction dun modeéle de valorisation <+ Croisement des résultats et détermination d’'une

dynamique avec scénario. fourchette de valeur.

ASSISTANCE A LA COMMUNICATION

R

% Réalisation d’un rapport ou dune note ¢
synthétique formalisant les hypothéses de
valorisation.

0

» Explication pédagogique de Ila valorisation
aupres des parties prenantes.

RECHERCHE STRATEGIQUE D’ACQUISITION OU DE CESSION

/7

+» Cartographie des entreprises selon un secteur <+ Présentation des cibles selon les principaux
/| un type d’activité afin d’identifier les indicateurs clés financiers.

opportunités stratégiques d’acquisition ou de

cession.

Veuillez trouver en derniere slide des annexes un glossaire complet définissant les termes suivants : Business Plan, CAPEX, DCF
(Discounted Cash Flow), EBITDA ajusteé.



Savoir-Faire | Nos valeurs et KPls

A Propos

Offre de Services Rétroplanning Type Réalisations personnelles

L

+25

Missions traitées

1 an

Accompagnement

Levée de fonds + dette*

De la réunion introductive au rendu final, Financiére
Madeleine vous accompagne pour garantir la réussite du
projet.

Lécoute et la compréhension de vos besoins sont les clés
pour vous aider a atteindre vos objectifs. Financiére
Madeleine s’ajuste a chaque interlocuteur.

Lapproche de Financiéere Madeleine est avant tout
humaine pour comprendre votre business. Linvestigation
et la pédagogie, permettent de traduire I'opérationnel en
financier.

En donnant vie a vos indicateurs clés et a votre stratégie
opérationnelle par les chiffres, Financiere Madeleine
permet a vos interlocuteurs de mieux appréhender votre
business model.

*Cf. mission Castalie détaillee en slide 12

FINANCIERE MADELEINE

sur I'année 2025

Proximité et

Flexibilité

1

Approche
Opérationnelle

CA 1-50m¢€

Annexes

Taille des entreprises Tous secteurs
accompagnées d’activité

Meéthodes et
Outils

L

Offre agile et

attractive

Fort d’'une expérience solide au sein de cabinets et de
boutiques de renom, Financiére Madeleine applique les
méthodes et les pratiques de marché.

Les outils utilisés permettent une analyse rapide et fiable
de la santé économique de I’entreprise.

Loffre s’adapte a vos besoins, d’'une prestation ciblée a
un accompagnement complet (de la transaction au DAF
externalise).

Des prestations a des tarifs attractifs, sans concession
sur la qualité et la disponibilité pour exécuter vos projets.

1

=l



Rétroplanning Type | Exemple d’une Vendor Due Diligence A Propos Offre de Services Savoir-Faire RCIEIET I MY/ -l Réalisations personnelles Annexes

rVeuiIIez trouver ci-dessous un exemple de rétroplanning simplifié pour une mission standard dans le cadre d'une vente de société. Une
présentation simplifiée de slides du rapport produit est disponible en annexe.

Rencontrons-nous pendant un rendez-vous non-engageant et gratuit pour identifier ensemble vos besoins et les analyses nécessaires
pour faciliter la transaction que vous envisagez. ]

Réunion d’introduction et Questions & Réponses :

Exemple Rétroolannin ’ensemble des réunions permet de comprendre vos objectifs
P P g /C\ G\ @ et mener les investigations nécessaires. C'est par la
Comptable Tableaux de bord analytique Présentation pertinence et I’efficacité de ces interactions que le rapport
Q&R management & client financier prend son volume « opérationnel ». J
Collecte des donnees comptables Annexe t @ Cadrage et réconciliation a la comptabilité :
Réalisation des états financiers comptables Annexes 3 -4
Cadrage état financier Annexe 1 Socle de lanalyse, le cadrage a la comptabilité est un
prérequis avant toute analyse. C’est également a cette étape
Collecte des donné i que la conformité de votre comptabilité et de votre
0116Cte C8S (ONNSES Teporting Annexe consolidation est vérifiée.
Cadrage a la comptabilité Annexe 1 J
Analyse des documents Annexe 2
Discussion & ajustements Annexes 5 - 6

Mise en forme pour présentation SHISIHHHE

@ Analyse du reporting :

Chaque entreprise suit au quotidien des indicateurs formalisés
ou non. Le réle de Financiére Madeleine est de collecter,
comprendre, exploiter et structurer ces données pour
réaliser des analyses reflétant la réalité de votre business. J

Constitution du support
Revue avec le mgt de la société
Rendu

A noter que chaque mission est réalisee sur-mesure en fonction des besoins identifies par le client, les annexes présentées ne représentent

qu’une petite partie d’'un rapport classique (les slides suivants n’ont pas eté presentes : revision du budget de I'entreprise, etude du carnet de @ Présentation et rendu des livrables :
commande, etude de la performance financiere courant dannee...).

Les livrables sont rédigés dans une logique business, afin de
repondre a vos objectifs mais également de contribuer au
pilotage financier de votre business. Au-dela des rendus
écrits, I'accompagnement se veut pédagogique. J

FINANCIERE MADELEINE



Réalisations personnelles | Industrie & Services

A Propos

Offre de Services

Savoir-Faire

FINANCIERE MADELEINE

r

Démolition et Terrassement

En cours

VDD

2026

Communication

EUROPA GROUP
A acquis

f\apm

international

Revue de VDD*

2024

Isolation industrielle

spariing

CAPITAL

Entre au capital de

s TIB

GROUP

Revue de VDD*

2024

Robotisation

ceread

PARTNERS

Entre au capital de

PROCESS

INGENIERIE

AB.

Buy Side Due Diligence*

2023

Rénovation énergétique BTP

D7 SOCADIF

e CAPITAL INVESTISSEMENT

A acquis

GENERALE

ENERGIE | GROUPE

Buy Side Due Diligence* 2024

Rétroplanning Type Réalisations personnelles
Industrie & Services

Restauration Rapide @

o e
I BNP PARIBAS oyRENEES
AQUITAINE ol GASCOGNE
——
g A cereq

POSTALE PARTNERS

Ont participé au financement

ProNo'l'a

Buy / Sell Side Due Dil.* 2023/24

=l

*Missions realisees sous la supervision du management de Mortier & Associés, auquel G. Leclerc a apporté son concours. Elles ne constituent pas des
realisations de Financiere Madeleine. Les opérations étant publiques, les equipes participantes ont été citéees lors de leur publication.

Annexes

10



Réalisations personnelles | Start-up

A Propos Offre de Services

Savoir-Faire

Rétroplanning Type Réalisations personnelles

r

JILAMIR

GROUP

A acquis

POLARERS

data intelligence

Revue de VDD* 2023

Transport Sanitaire

DXfens

A acquis

e adMblea

Buy Side Due Diligence* 2023

Cybersécurite

board
of cyber

A acquis

@ TrustHQ

Buy Side Due Diligence* 2023

Génerateur a Hydrogéne

&

TiLT CAPITAL
T INVEST
Ont acquis @ EODev
EVvE "~

Buy Side Due Diligence* 2023

SUPER
NGVA

=l

*Missions realisees sous la supervision du management de Mortier & Associés, auquel G. Leclerc a apporté son concours. Elles ne constituent pas des
realisations de Financiere Madeleine. Les opérations étant publiques, les equipes participantes ont été citéees lors de leur publication.

FINANCIERE MADELEINE

Annexes

11



Réalisations personnelles | Accompagnement levée de fonds + dette A Propos Offre de Services Savoir-Faire REIEJERNIMIY - Réalisations personnelles

Annexes

FINANCIERE MADELEINE

r

Accompagnement Levée / Direction Financiere

Location de fontaines a eau

FPICTET 0
Ont financé en Dette et

Equity a hauteur de : °
for Castalie

25m€
RING & SEB

Leau, le geste, la planéte.

Pour le refinancement et le changement de business model (arrét du leasing pour une détention

en propre de 'ensemble du parc de fontaines), jai réalisé les missions suivantes :

= Pilotage et animation de I'ensemble du processus de levée avec le management,

= Pilotage et réalisation des analyses pour la due diligence (validée par Eight Advisory),

= Préparation des supports financiers investisseurs : business plan, tableau emplois et
ressources, performance a date et analyses ad hoc,

= Accompagnement et animation de la communication avec les investisseurs et préteurs.

Post-opération, jai accompagné Castalie dans la mise en place opérationnelle du changement de
business model (contrats leasing vers autoporté).

Accompagnement d’un an en levée de Dette et Equity — ¢c.25m€ 2025

12



Annexe 1 | Exemples de travaux | Collecte de données et Cadrages A Propos Offre de Services Savoir-Faire Rétroplanning Type ~ Réalisations personnelles

Projet X | Cadrage comptes 2025R Collecte de données et Cadrage comptable :

Les chiffres comptables, déclarés par I'entreprise et éventuellement certifiés par les experts-comptables / commissaires aux comptes constituent le

Fichier des . c ez .y . . . .
€ en milliers écritures c:'r:::ae;:: s . Socle légal des travaux realisés. Tous les documents exploités sont rapprochés aux liasses fiscales et / ou plaquettes comptables, pour asseoir
comptables :  I'ensemble des analyses réalisées.
Compte de résultat : :
Chiffre d'affai 2 597 2 597 - : P . . . . , .
Résultat dexplotation 050 552 ~ i Les documents comptables collectés dans le cadre de la mission sur les 3 derniers exercices comptables et I’'année en cours, sont les suivants :
Résultat net 654 654
% " s s - = Fichier des écritures comptables pour une analyse fine de toutes vos opérations comptables,
tif i P . . . y .
Tssam 063 063 i = Grand livre pour une analyse fine de I'exercice comptable en cours,
Capitaux propres 1523 1523 - .= Liasse fiscale et plaquettes comptables pour réconcilier et valider les chiffres exploités,
.= Registre unique du personnel pour une analyse fine de la composition de vos effectifs,
Projet X | Cadrage du chiffre d'affaires . = Livre de paie pour analyser votre masse salariale,
€ en milliers 2022R 2023R o2r ™ Relevés bancaires aux dqtes de gléturg‘ et a la date la plus récente,
: = Contrats de dettes bancaires et financieres,
Chiffre d'affaires analytique 10 569 11 485 14789 =  PBalance égée fournisseurs et C|ients’
Chiffre d'affaires ponctuel 700 - goo i = Tout autre document nécessaire selon les analyses réalisées (dossier de subvention, accord d’intéressement, provision pour indemnité de départ a
Avoirs et autres (12) (225) (30) : ; 5 ;
P y——— (10) p 25) la retraite, relevé de factoring...).
Chiffre d'affaires comptabilité 11 247 11 275 15 534
Projet X | Cadrage des charges de personnel . | Collecte de données et Cadrage analytique :

— . Les equipes de direction dans de nombreuses entreprises pilotent leurs activitées au moyen de données chiffrées "plus opérationnelles”, souvent
€ en milliers 2022 202R - 202R 5 gaconnectées de la comptabilité. Afin d’en permettre une exploitation fiable, Financiére Madeleine recoupe et reconstitue ces informations en les
Charges de personnel - livre de paie (1se9) (1654 (1725 :  croisant avec les données comptables, ce qui leur confere pleine légitimite. Veuillez trouver en annexe suivante un exemple de compte de résultat.

Var. provision pour CP (125) (47) (12)

Gratification de stage (5) (7) (8) - . Zalick . - H : .
Autres avantages en nature (123) (132 (145) Pour donner un volume opérationnel aux travaux réalisés et justifier la dynamique de la performance de votre entreprise FM collecte :
Ecart a rationaliser (10) (5) (15)

e o e o GRS 1306 1463 1545 = Vos tableaux de bord (chiffre d’affaires, suivi de marge, données extra-financiéres...),

Schéma de vente, si complexe,
oo de f 5 Collecte de données lors de réunions dédiées pour étayer les fondements des analyses,
L .= Tout autre document produit par le management et pertinent dans le cadre des analyses financiéres menées.

Source : Comptabilité, Données Mgt, Livres de paie, Rapport CAC

Définition clé — Réalisé (cf. 2024R) : la mention a la fin de I'année "R" signifie "Réalisé" et permet de notifier qu’il s‘agit d’un exercice comptable passé et cléturé.

FINANCIERE MADELEINE 13



Annexe 2 | Exemples de travaux | Compte de résultat analytique A Propos Offre de Services Savoir-Faire Rétroplanning Type  Réalisations personnelles

Exercios closle | Exercice précédent| Vanalion : . . Objectif du compte de résultat analytique :
COMPTE DE RESULTAT 31/12/2023 sfiz20z2 | sbsolue | % Projet X | Compte de résultat analytique : / pte . viq
(12 mos) (2mei) | (12/12) —— Sur la base des chiffres suivis par le Management pour
€ en milliers FY23R FY24R FY25R Var. FY23-25 e l! t . t d s It t I t t
[ France | Exporation | Total | %]  Total | %] Variation [ % ) FY23-25 gerer rentreprise, un compte ae resuitat analytique es
Venes do marchandicas Chiffre daffaires 17360 15876 17900 541 2 i recrée en conformité avec la comptabilité (cf. cadrage
EESE:}::: :::33: ::::';EE Croissance du CA n/a (9)% 13% n/a na i analytique). Cette vision per met :
Chiffras d'Affaires Nats Charges de personnel - direct (1 947) (1 906) (2 163) (216) 5% ] d’exp[iquer la dynamique de I’'activite au regard
Personnel extérieur (976) (1 364) (1 546) (571) 26% : T p £ . :
Production slockée Charges de personnel - direct (interne / externe) (2 923) (3 270) (3710) (787) 13% : des n dl cateur. ;S Cl es ) extra fman ciers (n otion de
Production immobilisée Charges externes directes (8568)  (6772) (7 760) 807 (5% marge sur codlts variables) et de redescendre la
Subventions d'exploitation Charges directes (11 490) (10 042) (11 470) 21 (0)% i sy
e e o1V e prov. tanstert do charges Marge sur coilts directs 5 869 5834 6 431 561 5% : CO’I‘T)pOSItIO.n d'es charges /nd”'_ ef_?tesf _ -
_ . Marge en % du CA 34% 37% 36% 2,1pp wa i ® d’étre aligné avec la vision financiére du
Total des produits d'exploitation (i) : .. i .,
Achats de marchandises {y compris drolts de douane) Charges de personnel - indirect (1355)  (1515)  (1593) (238) 8% | Management et donc ses prévisions (continuité
Varialion de slock (marchandises) Charges externes (1 602) (1514) (1 675) (73) 2% : :
Achals de matiéres premiéres el aulres approvisionnements Management fees (595) (636) (618) (24) 2% avec /6‘ bUSIneSS plan),
Alves achose ot chasges atames. T Impots et taxes (121) 73  (105) 16 o i = de synthétiser les points clés de discussions autour
Impéls, taxes ol versemanls assimilés Charges indirectes (3673) (3738) (3991) (318) 4% : d I t b .I .t . t. d I, t 0 t
g::i;i::]l;;:ll:;nenb Part en % du CA (21)% (24)% (22)% (1,1)pp n/a 6 3 l'en a [1]] e nO.I'ma. IVE e en I'epl'lS? Servan
x::zz:: :Ei ;:‘;?:'::?;n;zl:li;?;Lrill';;nanh!:g:-i;aﬁnns EBITDA hors lease 2196 2096 2 439 243 5% de’ base de VaIOI'Isatlon (EBITDA ajUSte/nOfmatlf
x:a:ms aux prl:ll.'?s?uns s a.c.iif v;irl:.l..lla;nl'-'lEI Marge en % du CA 13% 13% 14% 1,0pp n/a deCf'It danS /3 Sllde SUIvante)
AUDNS al Provisons pour risguas el cnarges :
Aulres charges Crédit-bail (268) (259) (171) 9 (20)% , )
Total des charges d'exploitation (II) Locations longue durée - matériel chantier (207) (225) (190) 17 @)% Le compte de résultat analythue et les sous-
| RESULTAT D'EXPLOITATION (1) 356 10% analyses réalisees préparent aux discussions clés
B o o b T feitos e commun Margeen%ducA  q0% 0% 2% 1w v ; autour de la performance de la société :
Parle supporlée ou bénéfice transféng (IV) KP|s-BUen°/duCA ) :
Erodts o tree valors mhores ot crdances Part du CA - BU 1 69%  75%  74%  53p v i = Quel est le business model de la Société (clients,
Aulres inléréls ef produits assimilés Part du CA - BU 2 30% 24% 25% (5,1)pp n/a . . . ey
Eﬁgiﬁa‘s 5L pn?;'..'::;iurtlls E'r:1‘._ll:ansfar15 de charges Part du CA - Autres CA 1% 0% 0% (0,2)pp n/a fournlssel’JrS, mOde de prOdUCthn, aCtIVIteS
p;dﬁﬂcﬁiﬁrﬁi’ajﬂns jgl?:l:r's mobiligres placement KPIs - Marge sur coilts directs en % du CA par BU : lnternallsees, carnet de commande.. ) ?
Total des produits financiers (V) Marge sur coits directs - BU 1 37% 34%  (8.2pp na i = Quels sont les sujets clés autour de lactivité de la
Dotations financie " s o brovis Marge - BU 2 hors chantier X 59% 60% 60% 1,0pp na : vsy s . v ey ,
brdis of charges aesimilbas Marge sur cots directs - BU 2 44% 44% 54% 10,1pp na Société (commercial, productivité, dépendance
g:::r:ar::::iﬂfg; :: ;:::3: rs mabires pacements Marge sur codts directs - Part non-affectée (10)% (2)% (4)% n/a n/a client/fournisseur.. ) ?
Totel das charges iancives (V1 ETPs 48,5 471 47,5 (.1 ™% i = Quels sont les indicateurs extra-financiers clés en
RESULTAT FINANCIER [V-VI) Source : Comptabilité, Données Mgt, Livre de Paie, Analyses Financiére Madeleine lien avec la performance de I’entreprise ?
W e e R Dans I'exemple ci-dessus (tiré d'un vrai rapport anonymise), le lecteur dispose dune i = Comment recréer une marge sur codts directs
\{/sion . complétg pour apprécier ({) /Q taux de" marge sur codts directs et son (décomposition du personnel direct/indirect, etc.)
evo,{ut/on en ,tzr/se g//rgcte avec /.ope’rat/c.)nne/ et (ii) /e§ autres charges extefnes, dites : et comment justifier sa variation ?
de "structure” (ou indirectes) afin davoir une vue claire sur la structure codts. = Quels sont les principaux leviers qui impactent la
: Cette vision est une synthése et I'ensemble des slides suivants viseront a justifier ) , b o p (,]? P
. *Exemple de format I'ensemble des points saillants (évolution de la marge et composition des colts). croissance de lactivite et Sa marge :
Définition clé — EBITDA (comparable a I'Excédent Brut d’Exploitation) : indicateur de performance opérationnelle qui mesure le résultat économique généré par I'entreprise avant la les charges spécifiques en lien avec le mode de

prise en compte de ses politiques damortissement, de financement et de fiscalité. Cet indicateur est communément utilisé pour la valorisation des Sociétés. détention de la Société et en lien avec son activité ?
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Annexe 2bis | Exemples de travaux | Analyse 23-25R de la marge sur codts directs A Propos Offre de Services Savoir-Faire Rétroplanning Type Réalisations personnelles

Marge sur coilts directs FY23-25R

484 o6 189 6 431
I 289 S (1)
5 869 (163 I 0 s mmm maem
(361) (263)
Marge FY23R Effet Volume Effet Volume Effet mix Effets divers Marge FY24R Effet Volume Effet Taux Effet taux Effet Volume Effets divers Marge FY25R
BU 1 BU 2 BU 2 BU 1 BU 1 BU 2 BU 2

Dans l'exemple (tiré d’un vrai rapport anonymisé) ci-dessus, l'analyse deétaille I'évolution de la marge sur codts directs (en lien avec le slide précédent). Il est possible de décomposer précisément chaque effet
Volume, Taux et Mix (impact de la contribution en % de chaque BU) pour pouvoir le qualifier avec des évenements opérationnels concrets.

Objectif du bridge de marge sur codlts directs :
Présenter les leviers de I'évolution de la marge sur codts directs/variables pour identifier les principaux facteurs de variation et en expliquer les causes.

Exemple de Bridge de marge

= Présentation et analyse de la marge selon le modéle économique (par projet, par client, par zone géographique, par Business Units...).
= Calcul des effets selon les indicateurs clés pertinents : prix, volume et mix (pondération de vente des produits A, B ou C ayant des contributions en marge différentes).

= Présentation de synthése des évolutions de la marge en taux et en volume (format tableau + graphique).
= [es bridges de marge et calcul d’effets sont aussi transposables a toutes les autres analyses : chiffre daffaires, charges externes, EBITDA, masse salariale...
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A Propos Offre de Services Savoir-Faire

Annexe 3 | Exemples de travaux | Bilan Fonctionnel

Rétroplanning Type Réalisations personnelles

ACTIF izt U2 | variston Projet X | Bilan fonctionnel Objectif du’bllan 'fonctlonngl. . C s e ,
| . La comprehension du bilan fonctionnel vise a seécuriser I'acheteur /
Baul ArnarLgeo., et 1F 5 3 A : o o o om0 g o
S ———————S - € en milliers Déc. 23R  Déc. 2R Déc. 2R Pinvestisseur sur [I'acquisition des actifs de I’entreprise. Cette
Actlimmobilss Immobilisations incorporelles nettes 2 0 0 : presentation synthétique permet de mieux apprehender les variations de
rais d'établissamant Immobilisations C lles nett 462 510 502 : . ; T : 0 i
Rechech ot doopponart o ioatione oo o e 68 s . trésorerie (variation du Besoin en Fonds de Roulement, variation de dette
ordecmeed Actif immobilisé net 511 578 559 | nette...) et les zones de risques (vétuste de lactif, provisions pour risques
Avances et acomptes sur immobilisations incorporelles Stocks bruts 395 296 369 Gt Chal'geS).
o sone Fournisseurs @747y (1s0s) (a7 i Le bilan fonctionnel introduit les discussions autour de la "dette nette
Installations techniques. materiel et outilage industals Clients bruts 10 474 8 490 6116 1 ajustee”, eléement qui ajustera la valorisation de la Société selon la valeur
Autres immaobilisations corporellas
| mabiisations on cour Dépréciation clients (511) (507) (490) , // d tf d d f . I., N . ey
meblsators en BERE 6 673 6 535 s700 :  reelle de son acti et de ses dettes (financiéres ou liees a son activité).
Participations évaluées selon mise en équivalence BFRHE (2 219) (1 692) (1 896)
Autras participations BFR 4 454 4 844 3810 :
Créances rattachées & des parbicipations : , . , . o,
Autres ttres immobilisés Dettes d'lS (19) (24) 69 : Le compte de réesultat analytique et les sous-analyses reéalisées
Préts : v . . e .
Autres immabilisations financiéres Emprunts (32) (11) 0¢  préparent aux discussions clés autour de la valeur de I’actif :
| TOTAL (1] Comptes courants (829) (5 540) (2 232)
VMP nettes 0 1172 1155 :

Actif circulant . I : . y s ez
Malibres premidres, cpprovisiannements Disponibilites 6433 5747 4375:: w Quelle est la composition de l'actif immobilisé ? Quels sont les
En-cours de production de bisns Trésorerie nette 5572 1369 3 298 . . N JORT y Ty iAta 2 y .
En-cours da production de services : investissements a réaliser pour lactivité de la Société ? Lactif
Produits intermé&diaires et finis Actif net 10 518 6 766 7737 |mm0b|I|Sé eSt || VétUSte 2
Marchandises : = .
AVBNCE et scomples VErses sur commandes Capitaux propres 10518 6 766 7737 = En particulier autour du Besoin en Fonds de Roulement d’exploitation
Clients &t compbes rattaches | o e —m,m,,, (B F R)
Autres créances -
- Foumnisseurs déhbiteurs KPls - en % de CATTC : : ven . , .
Personnel BFRE 38% 40% 33% | o Quelle est sa composition (dettes fournisseurs / créances clients
- Organismes somau:. . BFRHE (12)% (10)% (11)% . ?
Etat, impots sur les bénéfices A A A anciennes...)
. Etat. taxes sur le chiffre d’afiaires BFR 26% 30% 22% : J . e .
s | DSO moyen par apurement (jours) 106 o7 % o Qomment evolu,e ce poste (forte saisonnalité avec des pics de
Voo motres de oo DPO moyen par apurement (jours) 72 71 65 : financements nécessaires) ?
Disponibilités DSO cléture par apurement (jours) 107 95 73 Le b . fonds d | t il timisé | | .
O anciers  torme ot jotons détenus DPO clbture par apurement (jours) 84 63 61 | o Le besoin en fonds de roulement est-il optimisé (selon les jours

de financement des créances ou des stocks ?

o Quel est le besoin en fonds de roulement récurrent ou "normatif"
? Sur la base de cette analyse la valeur de l'entreprise est
ajustee a la hausse ou a la baisse.

Charges & répartir sur plusieurs exercices (I}
Primes de remboursement des obligations  (IV)
Ecarts de convarsion et difiérences d'évaluation actf (V)

| TOTAL ACTIF (0 a V)|

Source : Comptabilité

*Exemple de format

....................................................................................................................................................................................................................................................................................................... n Que”e est Ia CompOSition / description de |’endettement financier de
Définitions clés : 'entreprise (dette court terme / amortissable ou in fine, dette
Besoin en Fonds de Roulement : décalage de trésorerie issu de l'activite courante de l'entreprise. Exemple : Paiement des matiéres a (30) jours, vente des factor...) ?

stocks en 10 jours et paiement client en 30 jours soit -30+10+30 = 10 jours de besoin en fonds de roulement. .
Dette nette : montant net des dettes financiéres d'une entreprise et comptes courants associés, diminué de la trésorerie de 'entreprise.

Dette nette ajustée : dette nette augmentée des deécaissements dus par le vendeur ou diminuée des encaissements prévus. Veuillez trouver une description
precise de la dette nette ajustée en slide suivante.

Quelles sont les potentielles zones de risques hors exploitation et
comment les qualifier (justification de l'obtention d’'une subvention,
qualification des provisions pour risques et charges) ?

= Quels sont les engagements hors-bilan de I'entreprise ?
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Annexe 4 | Exemples de travaux | Tableau de flux de trésorerie

A Propos Offre de Services Savoir-Faire Rétroplanning Type Réalisations personnelles

Projet X | Tableau de flux de trésorerie

€ en milliers FY23 FY24 FY25 Cumul
EBITDA 1722 1613 2078 5412
Paiement d'IS (394) (383) (412) (1189)
Variation BFRE (1369) 391 253 (726)
Variation BFRHE 622 (527) 204 299 i
Variation BFR (747) (136) 456 (427)
Cash flow opérationnel 581 1094 2122 3796
Résultat exceptionnel cash 29 (4) 9 33
Matériel (252) (123) (35) (410) i
Matériel de transport (6) (61) (91) (158) i
Agencements et installations (16) (50) (19) (86)
Autres CAPEX (5) (2) (14) (20)
CAPEX (278) (236) (160) (674) :
Préts et cautions 15 (21) 10 5 :
Free cash flow 346 833 1981 3161
Résultat financier cash 85 198 130 413
Emprunts (36) (21) (11) (68) :
Moins-values VMP - (35) (18) (83) :
Comptes courants 0 (0) 0 -
Cash flow financier 48 142 102 292
Dividendes (610) (488) (3473) (4 572)

Net cash flow (216) 486 (1 389) m

Trésorerie (Disponibilité + VMP brutes) :
Ouverture 6 649 6 433 6 919 6649

Cloture 6 433 6 919 5530 5530 :
KPIs - Trésorerie
Tx. Conversion cash EBITDA (Free cash flow) 20% 52% 95% 58%

Source : Comptabilité

*Exemple de format

FINANCIERE MADELEINE

Objectif du tableau de flux de tresorerie :

Le tableau de flux de trésorerie lie lactivite de I'entreprise, la variation des actifs de la Société et ses sources de financement pour justifier la

genération / consommation de tresorerie. Présenter le tableau de flux de tresorerie selon les éléments significatifs permet :

= d’identifier les leviers cash liés au business model (forte amplitude du besoin en fonds de roulement, investissements significatifs...),

= dune vision opérationnelle, davoir un regard critique sur (i) la performance de l'activité, (ii) la capacité de I'entreprise a piloter son
besoin en fonds de roulement (recouvrement clients, paiements fournisseurs, rotation du stock...) et (iii) la pertinence de ses
investissements face a lactivité généree,

= dune vision financiére, de comprendre les sources de financement et les obligations reliées pour I’entreprise.

Le tableau de flux de trésorerie est clé pour asseoir la thése d’investissement de I’'acquéreur et le rassurer sur les questions suivantes :

= A quel niveau la rentabilité de l'activité se convertit en trésorerie (consommation de trésorerie par le besoin en fonds de roulement) ?
= Le besoin en fonds de roulement présente-t-il une optimisation ou une dégradation non-normative (niveau exceptionnel de créance
client...) ?
= Les éléments non-récurrents de génération / consommation de trésorerie sont-ils correctement identifiés ?
= En particulier autour des investissements (ou Capex) :
o Quelle est la composition des investissements et leur finalité (maintenance de I'actif ou croissance de l'actif) ?
o Les investissements de maintenance de lactif sont-ils réalisés ? Existe-t-il des investissements significatifs a prévoir pour
maintenir l'activité stable ?
o Lentreprise a-t-elle réalisé des investissements pour faire croitre l'activité ? Si oui, quel sera le gain (augmentation de lactivité,
optimisation de la production...) ?
= |entreprise est-elle en capacité de s’autofinancer voire verser des dividendes ? Ou quels sont les besoins de l'activité en matiére de
financement pour (i) maintenir son activité et/ou (ii) soutenir son plan de développement ?
= Quelle est la structure des financements de la Société ? Quelles sont ses obligations reliées ?

Définitions clés — Capex (ou investissement) : désigne les dépenses d’investissement realiseées pour l'acquisition dactifs exploités sur le long terme.
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Annexe 5 | Exemples de travaux | Révision de 'EBITDA ajusté

A Propos Offre de Services Savoir-Faire Rétroplanning Type Réalisations personnelles

1

Projet X | EBITDA ajusté (QoE)

FY25 :

€ en milliers FY23 FY24
EBITDA reporté (comptabilité) 1722 1613 2078
Retraitement financement de matériel - 480 496 280
Ajustement de la rémunération du PDG n 389 430 412
EBITDA périmétre comparable 2 591 2539 2770
Réaffectations de facturation de chantier
Réaffectations de facturation de chantier n 91 (180) 200
Retraitements Pro Forma
Non remplacement de l'assistante administrative - 47 46 50
Ajustements des loyers du site principal “ (36) - -
Retraitement de non-récurrence
Assurance IFC “ - - 57
Dons 14 3 26
Sinistre R (30) (35) 10
Honoraires exceptionnels “ 21 17 -
Retraitement des charges non récurrentes 5 (15) 93
Indemnité licenciement inaptitude pro - exceptionnelle “ 1 2 45
Retraitements de normalisation
Indemnité de rupture conventionnelle “ (1) (20) 21
Ajustements hors rémunération et assurance DG 107 (167) 409
En part du CA retraité 0,6% (1,1)% 2,3%
EBITDA Ajusté 2 697 2371 3179
Autres éléments a considérer
Signature du contrat-cadre Client E (RFA) “ (154) (54) (6) :
Normalisation des dépenses d'entretiens [ 13| (12) 38 -
Changement méthode comptable - stock clbture [ 14 | 32 (32) -
Assurance homme clé tbd tbd tbd
KPIs - en % du CA :
EBITDA reporté (comptabilité) 9,9% 10,2% 11,6%
EBITDA périmetre comparable 14,9% 16,0% 15,5%
EBITDA Ajusté 15,5% 14,9% 17,8%

Source : Comptabilité, Données Mgt, Analyses Financiére Madeleine

*Exemple de format

FINANCIERE MADELEINE

Objectif de la revision de 'EBITDA ajusteé :

Sur la période analyséee, la révision de 'EBITDA permet (i) d’étre au plus proche de la réalité économique et opérationnelle, (ii) de
rendre les exercices comptables comparables entre eux pour afficher la réelle dynamique de la marge de I'activité et (iii) de refléter le
contexte actuel et futur de I’entreprise (Quid de la rémunération du dirigeant...).

LEBITDA ajuste est calcule de concert avec le Management de la Société et appuyé par les analyses realisées précedemment. Il sagit de
I'agrégat de réference utilisé pour la valorisation de I’entreprise.

Cet exercice est clé et sensible pour la valorisation de I’entreprise. Financiére Madeleine vous accompagne pour :

= Définir les ajustements pertinents et les justifier,
= Sensibiliser aux ajustements possibles en lien avec la vision de I'entreprise,
= Défendre la pertinence des ajustements déterminés et les appuyer par les analyses du rapport.

Veuillez trouver ci-contre un exemple (tiré d’'un vrai rapport anonymisé) de révision de 'EBITDA ajusté. Les ajustements présentés sont
spécifiqgues a chaque entreprise et visent a refléter la rentabilité pérenne de I'entreprise. Si la valorisation de I'entreprise s’effectuait sur
un multiple de x5 sur 'EBITDA 2025R alors la valorisation serait optimisee de 1,1m€ x 5 = 5,5m€ (attention cette optimisation de la
valorisation est a considérer face aux ajustements de dette nette qui peuvent étre negatifs, cf. slide suivante).

Définitions cleés :

EBITDA : indicateur de performance opérationnelle qui mesure le résultat éeconomique généré par l'entreprise avant la prise en compte de ses politiques
damortissement, de financement et de fiscalité. Cet indicateur est communément utilisé pour la valorisation des Societés.

Quality of Earnings (ou révision de I'EBITDA ajusté) : terme anglosaxon communément utilisé dans les Due Diligence. Cette analyse correspond aux
ajustements de I'EBITDA.
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Annexe 6 | Exemples de travaux | Révision de la dette nette ajustée A Propos Offre de Services Savoir-Faire Rétroplanning Type Réalisations personnelles

Objectif de la revision de la dette nette ajustée :
A différentes dates donnees, la révision de la dette nette permet (i) d’aligner la dette nette face a 'EBITDA ajusté défini, (ii) cartographier les dettes

Projet X | Trésorerie / (dette) nette ajustée (QoD)

€ en milliers Déc. 23R dues par le vendeur et (iii) définir les niveaux normatifs d’actif / passif opérationnel (en particulier le BFR normatif).
Emprunts o : La dette nette ajustee est calculée de concert avec le Management de la Societé et appuyée par les analyses réalisées précédemment. La dette nette
2232) : . - z g g R/T 0 g g g =
Comples courants (2252 ajustée est retranchée de la valorisation définie par la multiplication de ’EBITDA ajusté.
Provisions pour dépréciation des comptes financiers (53) ;
VMP nettes 1155
Disponibilités 4375 i Cet exercice est clé et sensible pour la valorisation de I’entreprise. Financiére Madeleine vous accompagne pour :
Dette nette reportée 3298
Retraitement e ) . . .
Loyers restants dus - crédit-bail @0 : ™ Definir les ajustements pertinents et les justifier,
] Equivaleni detttedLLD rfgstantes - e ( é;?; = Sensibiliser aux ajustements possibles en lien avec la vision de I'entreprise,
oyers restants aus - financemen actl : , . . , . .
Ajustement cash (BFR ajusté) 2 | (575) = Défendre la pertinence des ajustements déterminés et les appuyer par les analyses du rapport.
Total retraitement (906)
%ﬂ%ﬁﬂ mpays g (18 | Veuillez trouver ci-contre un exemple (tiré d’'un vrai rapport anonymisé) de révision de la dette nette ajustée. Les ajustements présentés sont spécifiques
Indemnités de IFC - sortie & 5 ans (hors bilan) 4 9) : A chaque entreprise et visent a refléter une trésorerie / (dette) nette coherente avec la rentabilité ajustée. Dans le cas present, la valorisation de
Total réintégration 8 :  Tentreprise au 31/12/2025 serait dégradée de (1,0)m€, ajustement a considérer face aux gains d’EBITDA ajusté (cf. slide EBITDA ajuste (QoE)).
Trésorerie / (dette) nette ajustée 2374
Autres éléments a considérer
Dette d'lS [ 5 | 69
Préts salariés “ 28
Garanties bancaires chantiers tbd
Indemnités de sorties personnel - [0-150k€]
Effet impdt - amort. du pont lourd (stock a immo.) - [0-5k€]

Définitions cles :
- Source : Comptabilité, Données Mgt, Analyses Financiére Madeleine i Quality of Net Debt (ou révision de la dette nette ajustée) : terme anglosaxon communément utilisé dans les Due Diligence. Cette analyse correspond aux ajustements de la
i *Exemple de format i dette nette

...............................................................................................................................
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Annexe 7 | Glossaire A Propos Offre de Services Savoir-Faire Rétroplanning Type Réalisations personnelles

Abréviations et définitions

AAE Avoirs a émettre — Avoirs non encore envoyeés

BU Business Unit — Unité d’affaires / Division

BFR Besoin en Fonds de Roulement — Actifs circulants — Passifs circulants opérationnels

Bridge Rapprochement expliquant une variation (ex : EBITDA bridge)

CAPEX Investissements corporels / immobilisations

Cash Flow Tableau Flux de trésorerie

Cut-off Travaux d’arrété comptable / rattachement a la bonne période

DAF Directeur Administratif et Financier

EBITDA Résultat opérationnel avant intéréts, impéts, dépréciations et amortissements. Quasi-équivalent de 'Excédent Brut d’Exploitation (EBE)

FAE Factures a Etablir — Produits réalisés mais non encore facturés

FM Financiere Madeleine

IBR Inde.pendent Business Review — diagnostic stratégique, économique et financier, souvent déclenchée par I'entreprise elle-méme, une banque, un créancier, un actionnaire ou une autre
partie prenante

KPls Key Performance Indicators — Indicateurs clés de performance

P&L Profit & Loss — Compte de résultat

PCA Produits Constatés d’Avance — Revenus enregistrés d’avance pour prestations non réalisées

CP Congés Payeés

QoE Quality of Earnings — Analyse de la qualité du résultat (EBITDA normalisé)

QoD Quality of Debt — Analyse de la qualité et de la composition de la dette nette ajustée

Reporting Rapports financiers / Tableaux de bord

RFA Ristournes de Fin d’Année — Remises commerciales calculées a posteriori

VDD Vendor Due Diligence — Diagnostic approfondi de plusieurs aspects de I'entreprise (financier, juridique, fiscal ou social) par des indépendants et a l'attention de potentiels investisseurs.
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