
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Lettre aux actionnaires de Visiomed Group 
 
 

Chers actionnaires, 

 
Pour la première fois de son histoire, votre société Visiomed Group génère un chiffre d’affaires 
et un profit opérationnel tangibles et récurrents. Nous pouvons donc maintenant construire un 
avenir sur des bases saines et solides. 

 
Cet avenir cela fait deux ans que nous le préparons avec une vision claire reposant sur le potentiel 
de développement de Smart Salem. 

 
Ainsi, ces deux dernières années la nouvelle équipe dirigeante, tout en 
mettant en place une nouvelle gouvernance, s’est attelée à stabiliser,  
restructurer et réorienter les activités de la société avec succès et 
a procédé à plusieurs arbitrages dans le but de retrouver le chemin 
de la croissance et, enfin, celui de la rentabilité. Concrètement cela  
s’est traduit par la fermeture et/ou cession majoritaire des activités  
françaises historiquement en perte, l’ouverture de 2 nouveaux centres  
Smart Salem aux Emirats arabes unis et l’expansion dans la région du 
Golfe avec la création de Smart Health en Arabie saoudite. 

Aujourd’hui, cette page est tournée. L’héritage du passé est soldé et nous 
pouvons pleinement nous consacrer au développement rentable de  
Visiomed Group. 

 
Avec une génération de cash en constante progression (près de 400 000 
euros de flux de trésorerie disponible générés sur le seul mois de février 
2024), Smart Salem permet au groupe de financer son expansion tout  
en remboursant sa dette et en supportant ses coûts. Pour renforcer le 
pilotage des activités stratégiques du groupe depuis Dubaï et renforcer  
notre présence au Moyen-Orient, Clément Pacaud nous a rejoint au 
poste de Directeur Général. Visiomed Group, votre société, ne s’est  
jamais aussi bien portée avec des perspectives claires et positives. 

 
Chiffres clés 2023 

 
Volume des tests 
médicaux de Smart 
Salem en hausse de 
41% vs. 2022 

Croissance du 
chiffre d’affaires 
de Smart Salem de 
+38% vs. 2022 

 
EBITDA record de 
Visiomed Group de 
2,2 M€ (+ 4,3M€ vs. 
2022) 
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FAITS MARQUANTS 2023 
Dans l’attente de la publication du rapport financier annuel de la société, nous souhaitions faire un point  
d’étape sur l’année 2023 écoulée et présenter les perspectives de la société. 

DES RÉSULTATS 2023 HISTORIQUES 
 

Porté par un volume de tests effectués dans nos centres en hausse de 41%, le chiffre 
d’affaires de Visiomed Group pour l’année 2023 atteint un montant de 13,7 millions d’euros, 
une première dans l’histoire du groupe (hors période COVID en 2020 où la société s’était engagée, 
entre autres, dans la vente de masques et gels hydroalcooliques – activité par définition non récurrente 
et peu margée). 

La société présente surtout, pour la première fois de son histoire, des comptes consolidés et 
audités* positifs puisque l’EBITDA du groupe atteint 2,2 millions d’euros en 2023, en 
augmentation de 4,3 millions d’euros par rapport à 2022. Perceptible depuis plusieurs mois, le 
retournement est désormais total et acté dans les comptes consolidés de la société. Cette 
amélioration significative de  nos marges devrait se poursuivre en 2024. 

 

Au 31 décembre (m€) 2022 consolidé 
audité 

2023 consolidé 
non-audité Variation (%) Variation (m€) 

CA Smart Salem Medical Fitness 9.9 13.7 +38% +3.8 

CA activités cédées 4.5 - - -4.5 

Chiffres d’affaires consolidé 14.4 13.7 -5% -0.7 

EBITDA -2.1 2.2 - +4.3 
Marge d’EBITDA -15% 16% - - 

 
* Les rapports d’audit sont en cours de finalisation. 

 
APERÇU DES RÉUSSITES MAJEURES EN 2023 

 
1. L’activité « Medical Fitness » est toujours en forte hausse, soutenue par la montée en 

puissance  continue des deux derniers centres Smart Salem au cours de l’année ; 

2. Le lancement est réussi pour l’offre de « Bilan de Santé Personnalisé », liée à notre 
stratégie de  diversification vers la prévention médicale ; 

3. La réduction des coûts au niveau de la société en France s’est accélérée dans la mesure 
où les charges ont été divisées par deux durant l’année, contribuant à la forte augmentation de nos  
marges ; 

4. L’ensemble des coûts et provisions liés aux procédures en cours ont tous été passés 
sur l’exercice 2023, ce qui nous permet de démarrer 2024 sur des bases saines. 

 
Ces résultats valident le redressement de la société et le succès de la nouvelle stratégie amorcée depuis 
avril 2022 par la nouvelle équipe. Nous pouvons également dire avec confiance à nos actionnaires que  
l’année 2024 devrait être de nouveau bien meilleure que la précédente au vu du fort démarrage des deux 
premiers mois de janvier et février (plus de 26 000 tests effectués soit une hausse de près de 35% par  
rapport à la même période en 2023) et des perspectives de croissance du groupe. 
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VISIOMED GROUP DEMAIN 
NOUS ESTIMONS QUE LA VALEUR RÉELLE DE LA SOCIÉTÉ N’EST PAS REFLÉTÉE DANS LE 
COURS DE BOURSE ACTUEL 

1. Des approches et une offre valorisant Smart Salem à plus de 100 millions d’euros 

Plusieurs investisseurs ont approché Visiomed Group pour investir et/ou acquérir les activités de Smart  
Salem à Dubaï. Début 2024, un investisseur institutionnel de la région du Golfe a également formulé 
une offre écrite valorisant ces activités à plus de 100 millions d’euros. Ces marques d’intérêt fortes nous 
confortent dans notre stratégie d’ancrage géographique moyen-oriental et dans la compétitivité de nos 
centres médicaux digitalisés. Smart Salem à Dubaï n’est cependant qu’au début de son histoire et, même 
s’il faut savoir rester à l’écoute et étudier d’éventuelles opportunités, ouvrir le capital de cette entité n’est 
pas une priorité immédiate, même à des niveaux de valorisation supérieurs à la capitalisation boursière  
actuelle du groupe. Si nous maintenons notre taux de croissance à Dubaï et en diversifiant davantage 
nos sources de revenus, nous estimons pouvoir valoriser nos activités à des niveaux plus élevés. Ces 
approches ont néanmoins le mérite de montrer que les investisseurs institutionnels de la région du Golfe  
sont pleinement conscients du potentiel de notre groupe et de la valeur de ce que nous construisons. Nous 
allons poursuivre cette dynamique et continuer de développer ces activités. L’ouverture de notre 
premier centre à Riyadh en Arabie saoudite sera d’ailleurs un pilier de notre expansion géographique. 
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2. Un projet d’IPO pour l’ensemble de nos activités moyen-orientales 

Le Moyen-Orient est actuellement en plein boom économique. L’Arabie saoudite, leader économique de  
la région, est également le membre du G20 ayant la plus forte croissance économique en 2022/2023. 

 
Cette dynamique créée une distorsion de valorisation entre les entreprises du Golfe et les sociétés  
européennes. Les sociétés émiriennes et saoudiennes du secteur de la santé sont de facto valorisées à 
des multiples bien plus importants qu’en Europe (en moyenne plus de 20x leur EBITDA et plus de 30x leur 
flux de trésorerie disponible de l’année à venir sur la base des données publiques). Quand le moment sera 
opportun, Visiomed Group pourra bénéficier de cette dynamique de marché en monétisant l’ensemble 
de ses activités moyen-orientales via une introduction en Bourse sur Tadawul, la bourse saoudienne, ou 
DFM/ADX, les Bourses émiriennes. 

VISIOMED GROUP TOURNE LA PAGE DES PROCÉDURES JUDICIAIRES PASSÉES QUI ARRIVENT 
À LEUR TERME 

1. Une amende adressée aux anciens dirigeants de Visiomed Group par l’AMF 

D’anciens dirigeants de Visiomed Group ont été condamnés à payer une amende d’1 million d’euros pour  
des faits remontant aux années 2017-2019. Visiomed Group, en tant qu’émetteur, a été condamné à 
payer 200 000 euros, soit un montant nettement inférieur. Cette amende, qui cible donc une ancienne 
équipe, n’est en aucun cas liée à la nouvelle gouvernance et la nouvelle stratégie de développement mise 
en place depuis deux ans. L’amende est inscrite dans les comptes 2023 et appartient au passé. 
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2. Un litige avec une filiale minoritaire du groupe 

Un communiqué de BewellConnect, entité détenue par Bewellthy (participation minoritaire de Visiomed 
Group), relayé sur un réseau social et agrémenté de commentaires dénigrants, a gravement déstabilisé 
l’action de  Visiomed Group depuis août 2023 avec une perte de valeur significative pour les actionnaires. 

Visiomed a immédiatement lancé une contre-attaque judiciaire qui  a  abouti  à  une  condamnation des 
auteurs le 12 mars 2024. Le juge d’exécution du Tribunal judiciaire de Bordeaux vient en effet de  
condamner les dirigeants et l’associé majoritaire de BewellConnect à verser à Visiomed Group la somme 
de 200 000 euros (cette décision est susceptible d’appel). 

Par transparence envers nos actionnaires, nous détaillerons dans le rapport annuel les coûts et provisions 
liés à cette procédure, éléments non-récurrents comptabilisés dans les résultats de l’exercice 2023. 

Enfin, BewellConnect, ne contribue pas au chiffre d’affaires du Groupe. Cette campagne de dénigrement  
n’a aucun impact sur nos activités opérationnelles. 

DES PERSPECTIVES 2024 EXTRÊMEMENT PROMETTEUSES : UNE FORTE CROISSANCE 
ATTENDUE QUI REPOSE SUR PLUSIEURS PILIERS 

 
1. Le maintien d’un taux de croissance élevé sur l’activité « Medical Fitness » 

Nous commençons l’année 2024 sur des bases soutenues avec une moyenne journalière d’environ 
607 tests « Medical Fitness » sur la période janvier/février. Sur ces bases, le chiffre d’affaires et l’EBITDA 
annualisés (« run rate ») de Smart Salem sont respectivement de 17,5 millions d’euros et de 7,5 millions  
d’euros. Si la saisonnalité liée au Ramadan, à la période estivale et aux fêtes de fin d’année impacte le  
flux patient dans nos centres, le nombre de patients reçus est en constante augmentation d’un mois sur  
l’autre une fois ces effets de saisonnalité neutralisés. 
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Pour rappel, la capacité de nos trois centres existants est d’environ 2,000 tests par jour, ce qui laisse 
encore une belle marge de progression organique à Smart Salem. Notre ambition est d’atteindre 
une moyenne de 850 tests par jour d’ici la fin de l’année 2024, ce qui représenterait à 
cette date un chiffre d’affaires annualisé de près de 24 millions d’euros et un EBITDA 
annualisé de près de 13 millions d’euros. 

2. L’accélération de l’offre « Bilan de Santé Personnalisé » lancée en 2023 

2024 devrait confirmer le succès de ce nouveau service très prometteur. Smart Salem offre aujourd’hui 
3 « packages » permettant de tester de nombreux biomarqueurs et indicateurs de santé. Nous sommes  
bien implantés dans l’écosystème « Medtech » en Europe et au Moyen-Orient afin d’intégrer autant que 
possible les meilleurs outils technologiques (notamment l’IA et les technologies de test ADN) dans l’offre 
de santé de nos centres. 

3. Le lancement de l’activité « Occupational Health » 

Le test dit de « Occupational Health » est obligatoire aux Emirats Arabes Unis pour les travailleurs de 
certains secteurs d’activités tels que le personnel médical, le personnel hôtelier et les enseignants. Nous 
souhaitons occuper pleinement ce nouveau marché en s’appuyant sur notre réseau de centres médicaux. 
La mise en place d’une nouvelle réglementation par les autorités locales Emiriennes visant à diriger  
une partie de ces tests vers des centres médicaux dédiés est prévue pour 2024 et devrait permettre à 
Smart Salem de diversifier ses revenus. Pour lancer cette activité et relever ce défi, nous avons investi en 
recrutant des médecins et en renforçant notre staff médical, ce qui se traduit par une hausse contrôlée 
de nos coûts opérationnels par rapport à ceux mentionnés dans notre présentation aux investisseurs de  
mai 2023. C’est un investissement que nous attendons payant et qui permettra de lancer d’autres services 
dans un futur proche. 

4. L’ouverture en 2024 du premier centre Smart Health en Arabie saoudite 

Smart Health a sécurisé début 2024 un emplacement de premier plan pour implanter son 1er centre  
médical de plus de 600 m2 au cœur du très dynamique quartier financier de Riyadh : King Abdullah 
Financial District (KAFD). Le nouveau centre offrira le savoir-faire unique du Groupe, déjà déployé dans 
les centres Smart Salem à Dubaï, combinant technologie, vitesse de traitement de la donnée patient 
et expertise médicale. Les patients pourront ainsi profiter d’un service de dépistage ultra rapide et  
entièrement digitalisé pour les tests médicaux administratifs ainsi que d’une offre de bilans de santé et de 
prévention à la pointe de la recherche. Smart Health a déjà finalisé la phase de conception de ce nouveau 
centre, préalable au lancement des travaux qui vont démarrer dans les prochains jours. L’ouverture de ce 
premier centre et l’accueil des premiers patients est prévu avant la fin de l’année 2024. 

Au-delà de ce premier centre, des discussions ont également déjà été entamées entre Smart Health et les 
autorités locales saoudiennes pour la mise en place d’un potentiel partenariat public - privé dont l’objectif 
est l’ouverture de plusieurs centres Smart Health dans les grandes villes du royaume afin de permettre la 
mise en place d’un maillage stratégique fort sur l’ensemble du territoire. 

Il est également important de souligner que notre partenaire Abrar (groupe saoudien de premier plan et  
co-actionnaire de Smart Health) nous a notifié avoir récemment dépassé le seuil de 5,0% du capital de  
Visiomed Group, preuve de leur confiance dans les activités du groupe et les perspectives qui s’offrent à  
Visiomed Group en Arabie saoudite. Nous sommes également en discussion permanente avec d’autres  
acteurs clés pour implanter nos activités dans d’autres pays de la région du Golfe, au-delà de l’Arabie 
saoudite et des Emirats. 
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UN BILAN SAIN 
Notre croissance actuelle et la trésorerie générée par nos activités nous permettent de couvrir nos  
besoins, rembourser nos mensualités bancaires et investir dans nos projets d’expansion. C’est une  
véritable prouesse, après des années de financement dilutif et de pertes financières. Nous espérons  
que nos actionnaires s’en rendent compte. Notre dette financière nette au 31 décembre 2023 s’é lève à 
seulement 5,0 millions d’euros. 

 
 

UNE NOUVELLE IDENTITE A VENIR 
L’équipe dirigeante de Visiomed Group réfléchit actuellement à adopter un nouveau nom pour la 
société. Ce « rebranding » est aujourd’hui justifié pour plusieurs raisons : 

i. D’abord, depuis le changement stratégique opéré il y a deux ans avec le recentrage sur Smart  
Salem et la région du Golfe, les nouvelles activités de la société n’ont aujourd’hui plus rien à voir  
avec les opérations historiques du groupe ; 

 
ii. En outre, nous estimons que la restructuration est réussie et que, avec une profitabilité récurrente 

enfin atteinte, le moment est opportun de tourner une page de l’histoire du groupe et d’en ouvrir  
une nouvelle, en phase avec la nouvelle dynamique de la société. 

 
 

En vous remerciant pour votre fidélité et pour votre confiance. 
 
 
 

Guillaume Bremond 
 

Président du Conseil 
d’Administration 

Clément Pacaud 

Directeur Général 
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