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FINANCEMENT i Adopter de nouveaux
réflexes pour se développer

La capacité des banques à soutenir économie décline Les chefs d entreprise sont
contraints de trouver d autres pistes pour financer leurs projets de developpement

A
pies le coup dariet des
annees 2008 2009 le
lobinet du credit ban
cane s était peu a peu
i ouvert maîs il pounait

bien sasscchci a nouveau C cst Ic
pronostic de la Coul des comptes
dans un récent rappoit sur le
financement de I economie Cest
aussi Ic sentiment dc nombicux
chefs d entreprise comme le eon
firme le demier barometre KPMG
CGPME sur le Imancement et
lacces au ciedit des PME Selon
cette enquete publiée en juin 30%
d entre eux sont confrontes a un
durcissement de lacces au credit
et 73 % a un lesseuement de leuis
conditions dc financement ( cttc
situation n cst guci e étonnante
Confrontées a I evolution de la
reglementation bancaire et a
I application des nouvelles noi mes
p rude nil e ll e s (Bale lll Sohabi
lite II) les banques doivent ame
lioier leuis ratios de solvabilité

Elles sont désormais, beaucoup
plus sélectives confirme lean
Philippe Deltoui PDG du cabinet
de courtage en financement
d entreprises Credit! elax

Des fonds tres sélectifs
Natuiellement cela complique la
tache dcs diiigcants en quctc
d argent pour financer leur deve
loppement Que lane ? Comment
contoumei I obstacle ? A quelles
portes fiappci ? Certains activent
la piste des fonds d investisse
ruent Fallois avec appréhension
car les lenceiices a ouvm son capi
fal lestent foites C est le choix de
P a t i i c k G i u d i c c l l i p ics idcnt
dAkio un editeur de logiciels
dédies a la ledition client En a\iil
dermei il a réalise une levée de
fonds dc 2 millions d cui os auprès
d un fonds spécialise dans les peu
tes capitalisations Lallaire a ete
londement menée av ec I aide d un
cabinet spécialise Trois semai
nes entre les premiers contacts et la
signature pas un jour cle plus
comptabilise le duigeaiit

Gl ace a cet apport lentiepiisequi
dispose d un plan de dev eloppe
ment ambitieux (Ic chiffre daffaires
a augmente de 50 % en 201 lab mil
lions demos) a renforce sa R&D et
procede a des acquisitions de tech
nologie louteiilaissantlescoudees
franches a son dirigeant cette parti
cipanon se limite a 10 % du capital
Natuiellement ce dossier était
solide II le iallait car les ionds
d investissement iiieme s ils ont
finance I 700 entreprises en 2011
sont sélectifs Dans le contexte
actuel ou la situation est compliquée
pour les entreprises les gerants se
montrent prudents lappelle
Guillaume Ohviei Doie president
dc Backbonc ( apital un fonds cree
et finance par des entieprenems
Toutefois cette source pounait elle
aussi se tam Cal les fonds d mves
tissement voient a leur tom leui

capacite de financement baisser
Depuis quatre ans on assiste a

une chute significative de la collecte
dargent auprès des investisseurs
particuliers comme institution
nels s inquiète Louis Godioii le
president dc I Afic I Association
francaise dcs investisseurs pour la
croissance A tel point que lannee
derniere les capitaux en piove

« Dans le contexte
actuel les gerants
de fonds
d investissement
se montrent
prudents »
GUILLAUME-OLIVIER DORE
PRES DLNT DE BALKBQNE LAP TAE

nance de letiangei ont repiesente
plus de la moitié des fonds leeontes
Une piemieie histouque '

I e contexte gcncial aussi cst
incertain Que v ont devenir les FIP
et les FCPI dont le statut airive a
échéance lin 2012 ? Seront ils
leconduits labotes <* Beaucoup
redoutent également le projet du
gouvernement de plafonner a
10 DOO euios les avantages des
niches liscales ce qui pourrait lor
tement reduiie I attrait des disposi
tifs mutant les particulier a mves
tir au capital dcs PMF (au)ourd hui
la leduct ion d impot est de
18 000 euros)

Se tourner vers la Bourse
Riison de plus pour cieuseï
d autics pistes C clic d Oseo qui
consacre une partie de ses subsi
des aux enti éprises en de\ eloppe
ment mente le detam Lentiepiise
publique geie notamment un dis
positif baptise contrat dc dcvclop
pement participatif qui permet de
renforcer a hauteui de 3 millions
d euros la structure financiere
d une eiitiepnse leilisanî un pro
g r a m m e d i n v e s t i s s e m e n t
En 2010 et JOll I 076 societes en
ont bénéficie pour un total de
I I milliard d euros Ce qui a per
mis de levei 4 4 milliaids d em os
de financements externes

Anti e option envisageable
I mtioduction en Bourse Un choix
opportun si Ion dispose de fortes
perspectives de croissance maîs
qui coûte cher et induit des
coiitiamtes iiiipoitarîtes Selon
I Observatoire du financement des
ennepiises 22 PME et ETI se sont
introduites en 2011 sul Alternext et
le marche réglemente contre 24
lannee piecedente Cest peu Un
piojet de Bourse des PME mieux a
morne dc répondre aux besoins
des petites et mov ennes capitalisa
tiens bomsieres avec des tarifs
adaptes est actuellement a I etude
Maîs lien n est encore tranche
THIBAULT BERTRAND

LES LEVÉES DE CAPITAUX
RÉALISÉES PAR LES FIP* ET LES FCPI**
DEPUIS 2008

1.129
562

898
MONTANT
TOTAL COLLECTE

736 (BN MILLIONS D EUROS)

378 FIP
(EN MILLIONS D EUROS)

FCPI
(EN MILLIONS D EUROS)

2008 2009 2010 2011

145.000 135000 124000 91000 DE SOUSCRIPTEURS

7.780

MONTANT MOYEN
8 I 00 DES SOUSCRIPTIONS

(EN EUROS)

6.650_ 6.730

* FONDS D INVESTISSEMENT DE PROXIMITÉ
** FONDS COMMUN DE PLACEMENT DANS L INNOVATION
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COMMENT OUVRIR SON CAPITAL À DES INVESTISSEURS SANS RISQUER DE PERDRE LE POUVOIR ?

Malgie les difficultés a trouvei
des financements, il existe
toujoms de solides leticences
a accueillir des investisseur
exteiieuis dans son capital
D'ailleuis, pres des trois quai ls
des PME qui se développent
restent indépendantes a IOU %
L'opération, pouitant, peut etre
payante Selon une etude CGP
ME KPMG, la moitié des PME
en cioissance ayant ouvert leur
capital affichent une meilleure
rentabilité que les autres Maîs,
attention a ne pas idéaliser la
situation Parfois, ces mariages
d'intérêts se teimment mal
Dans une entreprise comme
dans un couple, il peut y avon
des diveigences de vues Pour
les eviter, bien sm, le mieux est
de choisir le bon partenaire au
depart « C'est crucial pour la
suite des evenements », confiime

Ludovic Labidune, le fondateur
de Neolux, une PME spécialisée
dans la conception de systemes
d'eclauage a leds, qui a leve
800 DOO euros fin 2011
Conscient de cet ecueil, il a
sélectionne avec soin les inves
tisseurs a qui présenter son
dossier Autre condition d'une
relation constructive la ti ans
paience La aussi, il faut des le
depait, tout mettre a plat
Quand les investisseurs sorti
ront ils ? A quelles conditions ?

Sont ils prets a lemettre au pot?

Lensemble de ces points, ainsi
que la lepartition précise des
rôles de chacun, doit etre acte
dans un pacte d'actionnaires
détaille, afin de « verrouiller les
choses et d'éviter les malenten
dus ultérieurs », conseille Chris
tian Caile, le PDG de Pole Stai,
une PME spécialisée dans la

geolocalisation, qui a leve 2,7
millions d'euios en 2011
Pour que tout se passe bien, il
faut aussi favoriser le dialogue
Donc communiquer, expliquer,
echangei, et savon ecouter
« C'est du donnant donnant,
cela m'a beaucoup aide dans ma
reflexion strategique », témoigne
Stephanie Pelapiat, la fonda
tnce de Restopolitan, un site
spécialise dans la leservation en
ligne de tables de restaurants,
qui compte parmi ses action
naires plusieurs pei sonnantes
Xavier Mel, Jacques Antoine
Granjon ou Maie Simoncim
Demier point a border, bien sur,
la lepaiIllion du capital II existe
plusieuis moyens de limiter les
effets de dilution et garder les
coudées franches Christian
Caile dispose d'une voix qui
compte double lors des prises de

decisions stratégiques De son
cote, Ludovic Labidune, a
obtenu de son actionnaire
qu'il investisse la moitié de son
apport en actions et l'autre en
obligations convertibles a cinq
ans, ce qui limite mecanique
ment sa paiticipation au capital
Quant aux BSPCE (bons de
souscriptions de parts de crea
teui d'entreprise) qui fonction
nent sur le même principe que
les bons de souscription
d'action, ils permettent au dm
geant qui en bénéficie de les
transformer en actions, le
moment opportun, a un prix fixe
au depart « C'est un bon moyen
de renforcer sa participation si
tout se passe bien », explique
Ghislain Périsse, president de
Ledpower, un fabucant de tubes
d'eclauage, qui a bénéficie de ce
type de montage financier


