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Spécialisé dans la prise en charge de la dépendance temporaire et
permanente, le groupe de santé ORPEA est devenu, en 10 ans, le
leader francais de groupes privés d’hébergement des personnes agees
et un opérateur important du secteur sanitaire (filiale CLINEA) : soins de
suite, psychiatrie, rééducation fonctionnelle.

7 270 lits répartis dans 74 établissements, un effectif de 4 105
personnes pour un C.A. 2001 de 127,7 Md€ affichant une progression de
11,5%.

Positionné sur un secteur porteur en constant développement (la
dépendance) pouvant se chiffrer a 40 MdJ€, peu affecté par la
conjoncture, du fait du vieillissement continu de la population avec
Paccroissement de I'espérance de vie et {'évolution positive des aides
gouvernementales en faveur des personnes agées.

S’appuyant sur une stratégie de croissance interne soutenue et un
désengagement progressif de son immobilier qui lui procure des
ressources supplémentaires, le groupe accélére son développement par
Facquisition d'établissements de soins de suite, de psychiatrie et
Etablissements Habilités pour Personnes Agées Dépendantes (EHPAD).
Cette croissance s'acceniuera encore par son ouverture a l'international.

La taille de I'entreprise, I'offre globale qu’elie est en mesure de formuler,
un positionnement qualitatif répondant a I'évolution du marché, une
expertise en matiére de croissance externe et une cohérence stratégique
permettent une introduction en bourse au Second Secteur par une
augmentation de capital de 20 Md€ et une cession de titres de 20 Md€.



SECOND MARCHE
Orpea : le marché

porteur de la dépendance

Eric de La Chesnais

Malgré la déconfiture de la
Bourse i} reste encore des en-
treprises gui savent tiver leur
épingle du jeu. Orpea a cédé
11 % « seulement » depuis son
introduction le 16 avril dernier
a 12.80 €, pour cloturer &
11.40 € hier soir, tandis que le
CAC a perdu 36 %.

Leader frangais dans la prise
en charge de la dépendance, et
nelamment dans 1a gestion de
lits en maison de retraites. Or-
pea a publié cette semaine des
résultats semestriels en forte
hausse. « Nous avons la
chance d'évotuer dans un sec-
teur o lu visibilité est excep-
tionnelle », indique le Dr Jean-
Claude Marian, président
(londateur d'Orpea, dent il dé-
tien! encore 32 % du capital.
les chiffres parient d'eux-
mémes. Le bénéfice net conso-
lidé a augmenté de 58,6 % &
4,44 millions d'eurvs, le résul-
tat d'exploitation de 25.2 %
10,11 millions d’euros et le
chiffre d’affaires de 21,2 % &
72,50 millions d’euros. Au pre-
mier semestre 2002, Orpea &
acquis six établissements soit
403 lits ¢f obtenu deux nou-
velles aatorisations, soil 185
lits. A périmetre constant, {'ac-
tivité est en havsse de 14 %.
« fl s'agit de bons résultats »
confirme Guillaume Cuvillier,
analyste chez Gitbert Dupont.
« Orpea dvolue sur un marche
portenr acyclique qui n'est pas
antant pénalisé paer la mau-
eatise conjoncture boursiere »,
ajoute "analysie.

En effet irois facteurs princi-
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paux sont favorables au déve-
loppement d'Orpea. Tout
d’abord 1'évolution démogra-
phigue corfirme le vieillisse-
ment de la population. La
tranche d’dge des plus de 85
ans est en hausse constante. fis
seront deux fois plus nom-
breux en 2010 comparé &
2000 soit 2,1 millions contre
1.2 million. Deuxiéme facteur
pasitif : le pouvoir d'achat des
personnes du troisitme dge est
en consiante augmentation. Le
revenu moyen des plus de 60
ans en francs constants (sur
une base 100} aura doublé en
2010 par rapport & 1970, Or-
pea cible le segment des retrai-
tés qui percoivent entre 1 000
et 1 800 euros mensuels, soit
la mwitié des retraités.

Enfin e troisieme atout
porte.sur la réglementation fa-
vorable. « Les prix sont revalo-
risés chague année depuis
1999-2000, te numerus clay-
sus fimite {ouverture d'institi-
tions et lg convention tripar-

tite. Ftat-conseils généraux-
Sécurité sociale favorise le dé-
velpppement de maisons de re-
traites privées a caractére
commerciel », remargue
Guillaume Cuvillier,

Pour 'instant, les institutions
privées commerciales ne dé-
tlennent qu'un cinquiéme du
nombre de lits disponibles en
France : 400 000 au total, La
moitié, soit 2201 000 est la pro-
pridé du seetear public ot Tes
100 0G0 restants appartien-
nent au secteur assaciutif, no-
wnment religicus. Au final,
seuls los ivestisselrs prives
sont en mesure de créer de
nouveaux lits. « Nous estimons
les besoins de la France dans
ce domaine a 100 000 lits sup-
plémentaires d'ict les dix pro-
chaines années », estime le
Dr Jean-Clavde Marian. Le
secteur privé devrait donc voir
sa part de marché croitre. Pour
Vinstant le marché est iras
morcelé. Les cing premiets
{Orpea, Medidep, Medica
France (CDC). GSMF ot Se-
rience) détiennent un peu
motns d’un liers du niarché.
Un mouvement de concentra-
tions devrail done s'amorcer
rapidement. Hors de I'Hexa-
gone, Orpea compte s'étendre
en Espagne et en Halie. Dans
ge contexte, Orpea a. e belles
perspectives de creissance
« aux mémes rythmes que les
trimestres précédents ». Le
groupe a méme revu a la
hausse de 3 % ses prévisions
de chiffre d'affaires pour 2002
qui §'éleve désormais a 135
millions d’euros. [.es analystes
de Githert Dupont se fixent un
gbjectif de cours 4 14.9 euros,
a court terme.
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CAPITAL SOCIAL

Capital social actuel © 40.920.680 euros divisé en 16.368.272
actions d'un nominal de 2,5 euros,

Llans le cadre de Vintroduction au Second Marché d'Furonext
Faris, le capital sera avgmenté par Fémission de 1.567.500
actions nouvelles,

MODALITES DE L'INTRODUCTION

» Fourchete de prix indicative : 11,02 curos & 12,80 euros par action ;

* Nombre de titres mis a fa disposition du public © 3.125.000
thors option de surallocation) représentant environ 17, 43% du
capital augmenté répartis comme suit

- 1.562.500 actions nouvelles provenant d'une augmentalion
de capital;

- 1.562.500 actions anciennes représentant 9,55% du capital
ot 9,55% des droits de vato avant augmentation de capital
et 8,71% du capital ef 871% des droits de vote apres
augmentation de capital, mises & disposition par les
Aclionnaires Cedants;

- Nombre de tires faisant I'objet d'unc option de surallocation
un maximum 'environ 468.75( actions, soil au maximum
15% ou nombre dactions initialement offertes dans le
Placemaont of F'Ofro & Prix QOuvert ;

- Procédure de diffusion des titres ¢

- Placement Garanti on France et en Lurope portant sur
2.812.500 actions représentant 90% de I'Offre,

= Offre a Prix Ouvert portant sur 312.500 actions offertes
représentant 10% de FOffre,

CALENDRIER INDICATIF DE POPERATION

8avril 2002  : Quverture de I'Oifre 3 Prix Ouvert of du Placement
15 avrit 2002 : Cldtre de FOffre & Prix Ouvert el du Placement
16 avril 2002 : Fixation du Prix ' Introduction

16 aveil 2002 ; Premiére Cotation des actions sur le Second
Marché o Furonexi Paris

17 avril 2002 : Premidres négociations des Actions

19 avril 2002 1 Réglement / Livraison des Actions




