
RéussirsaLEVÉE
deFONDS
Nouveauproduit , développement à l

' international.. .
Pourêtreconcrétisées

,

cesambitionsnécessitentdesfonds
, quemêmeuneentreprisedynamique

peutrarementsortirdesapoche . L

' unedessolutions?Céderdesparts
desasociété à desinvestisseursquiconvoitent

,

enretour
,

unerentabilité à plusoumoinslongterme .
Faire

entrerdesactionnairesaucapitalrebutecertains
/

41
p'

4111

chefs d

'

entreprisequicraignentdeperdre
le contrôle . Pasdeparanoïa , gardeztoujours

/

entêtequevouspartagez le
même 1

/

4

"

objectif : fairefructifier l

' existant.
a

o

DOSSIER RÉALISÉ PARFANNYPERRINITARLOZ14DOSSIER RÉALISÉ PARFANNYPERRINITARLOZ

C

ir

o

o
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potentiels à

h loupe
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Étape 3
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Passezlesinvestisseurs
potentiels à

Laloupe
Touslesinvestisseurs
nesevalentpas ,

tant
surleurexpérience
devotresecteur

d

' activitéque
dansleurstratégie.
Pourvousdécider

,

neperdez
jamaisdevue
votreobjectiffinal.

Lexique
Le

capitalinvestissement
sedécompose
enplusieurssegments :

?
Lecapital-création

Laprisedeparticipation
a
lieuaudémarrage

d

'

unestart-upoudurant
la premièrephase
desondéveloppement.

? Lecapital-amorçage
Linterventionprécède
ouintervient justeaprès
le début d

'

activité
d

'

uneentreprise.

? Lecapital-risque
Cetteappellationenglobe

le capital-amorçage
et

le capital-création.

? Le
capitaldéveloppement

L

'

opérationconsiste à

prendredesparticipations
aucapital d

'

uneentreprise
enpleinematurité.

? Le
capitaltransmission

Lintervention a lieu
lors d

'

unecession.

Fouiller

à
l

'

aveuglette
sur la Toileenquêtede

l

' actionnaire idéalse
résumepresque à

chercheruneaiguilledansune
bottedefoin . S' il existepléthore

d

' informationslibrement
consultablessurIntemet

,

elles
nesontpasforcémentfiables

,

ni régulièrementmises
à jour

et restentdélicates à interpréter
pardesnovices

.
D

' autantque
« selon lespériodes de l

'

année
,

les

fonds d

'

investissement peuventêtre
enpériodedeveille et nonen
recherche activededeals . Vous
risquez ,

sans le savoir
,

deperdre
votretemps »

,prévientMarc
Oiknine

,

cofondateur d

'

Alpha
CapitalPartners

,

sociétéde
gestion d

' actifs
.
Pourcollecter

desdonnéesstratégiques ,

il

estjudicieuxdeparcourir
dessalons

,

d

'

éplucherles
magazines relatant lesrécentes
fusions

, acquisitions et levées

defonds et d

' assister à des
ateliersmenéspardes
investisseursoudessyndicats
professionnels . « Vouspouvez
aussicontacter cotrebanque.
Eneffet ,

touteslesenseignes
françaisespossèdentdesfiliales
quipeuvent investirdansdes
projetsdivers »

,

donneen
exempleOlivierAvril

, gérant
d

'

ActingFinances
, spécialiste

de
la directionfinancière

pour lesPME.

Recueillezégalementdes
contactsauprèsdevotreréseau.
N' hésitezpas à vousfaire
recommander

,

c' estunatout
indéniablepourdécrocherune
entrevue . Lecaséchéant

,

s' entourerdespécialistes
sembleêtre la solution la plus
optimale et

la moins

chronophage
.

D

' autantquemême si

cesleveursdefonds
alourdissent

la facture
,

audépart ,

ce
surcoûtestbienviteamortidès
lorsque la

levéeseconcrétise.

Identifiez et analysez
vosbesoins et objectifs
Commencezparvousposer
lesbonnesquestions . Pour
quellesmisonsavez-vousbesoin

d

' introduireunactionnaireau
capital? S'

il
s' agitdefinancer

le lancement d

' unnouveau
produit ,

il convientdesetourner
versdesfonds d

'

investissement

spécialisésdans le capital-risque
ou

le capital-développement
(

lirenotrelexique )

,

selon le stade
deviedevotreentreprise.
Lessociétésenphase d

'

amorçage

peuvent , parunprojetinnovant
,

parvenir à capter l

' intérêtdes
businessangels ,

cesindividus
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-3

LETÉMOIGNAGEDE

ÉricBennephtali ,

directeurgénéraldeMediastay

« Avecnotrelevéedefonds
,

nousavonsintégré
deshommesquipartagent
nosvaleurs »

L' entreprisequi a levé15M- .
C' estainsique l

'

on

présenteMediastayauxÉtats-Unisdepuisavril2011
,

date à laquellesestroisdirigeantsfinalisent l

'

opération
avecdeuxfondsd

'

investissementfrancophones.

Pourquoiunetelleopération?Pouraccélérer

sondéveloppement à l

' international
( quireprésente

aujourd
'

hui20%%desonchiffre d

'

affaires
)

et
stimuler

sacroissanceorganique et

externe . PourMediastay ,

tout
estallétrèsvite .

Entroismois
,

l

'

affaireestbouclée . Malgrédescontactsréguliersavecdes

investisseurs
, Mediastaypréfère s'

entourer
d

'

unleveurdefondspourgagnerenefficacité

et entemps . «
Identifierlesinvestisseursestunechose

,

rencontrer l

'

interlocuteur le plus

qualifiédansvotredomaineenestuneautre . Sansintermédiaire
,

cetterecherche équivaut à

untravail à tempsplein »

,

affirmesondg . L

'

entreprisemise
, pourprogresser ,

surdesfonds

quiontfaitleursclassesdanslesnouvelles technologies ,

toutenprivilégiant le rapport
humain . « Nousvoulionsrencontrerdeshommesquipartagentnosvaleurs et nosambitions.

Il
nefautpascraindredechoisirdesindividusbrillantsquitirentvotreentreprisevers le haut »

,

estimeÉricBennephtali . Dequoitablersurunecroissance à
deuxchiffresen2011.

fortunésqui ,

outreunapport
enfondspropresde25000 à

250000euros
,

transmettent leur
savoir-faire et

leurcarnet
d

' adresses . Si vousrecherchez

uneexpertiseindustrielle
,

ciblez
dessociétésaxéessurvotre
secteur d

' activité.

-->CEQU' IL FAUTRETENIR

« Sélectionneruninvestisseur
revient à choisirsonconjoint . Votre

unionreposesuruneconfiance
mutuelle et peutdurerquatreans

et plus »

, analyseMarcOiknine

(
AlphaCapitalPartners

)

.
D

' où

la nécessitédeporterunregard

aguerrisurson " trackrecord "

,

? Il
existeplusieurspistespourtrouverdesinvestisseurs :

dubouche à oreilleauxsalons
,

enpassantparvotrebanque.

@Selonvosbesoins et
le stadedeviedevotreentreprise ,

vousnevousadresserezpasauxmêmes investisseurs.

? Avantdevousengageravecunpartenairefinancier
,

renseignez-vousauprèsdevosconseilshabituels
,

d

'

anciennessociétésqu' il a aidées
,

etc.

c' est-à-diresursesexpériences

passées et
sesrésultats . Et

notammentsurson
comportement et sondegré d

'

implication
dans le pilotage et l

'

accompagnement
lorsdeparticipations

ultérieures.
Survolersonsiteinternetne
suffitpas . « Il

nefautpashésiter

à contactersesprécédents
partenairespouravoirdeséchos et

s' assurerde la
véracitédes

opérations et desmontantsmentionnés

sursonsite »

,

conseilleÉric
Bennephtali ,

directeurgénéral
deMediastay ,

PMEqui a
levé

15M-enavril2011
(

lire l

'

encadréci-dessus
)

.
Consultez

aussivotrebanquier ,

unavocat

ouunexpert-comptable pour
connaître leuropinion .

Tout

Mediastay

> Activité
Monétisation d

'

audience
dans le

domaine
desjeuxenligne

> Ville
Levallois-Perret
(

Hauts-de-Seine )

> Forme juridique
SAS

> Dirigeants
ÉricBennephtali ,

27ans
,

Jonathan
Zisermann

,

31ans
,

et

JérômeBalmes
,

34ans

> Annéedecréation
2000

> Effectif
75salariés

> CA2010
17MC

comme il
estimpératifde

prendreencompte la
taille et

la
naturedufonds

(

régional ,

national
, européenou

anglosaxon...
)

,

sonsecteur et la

qualitédesesinvestissements en

capital (

minoritaires
,

majoritaires
,

durée...
)

.

« Pourêtre

optimale
,

votresélectiondoitêtre la

plusfinepossible »

, rappelle
ChristopheChausson

,

fondateur et présidentdeChausson
Finance

, spécialistede la
levée

defondspourlesentreprises
enfortecroissance . Ainsi

,

vous

serezplus à même d

' identifier
ceuxquivouscorrespondent.
Carunelevéedefonds

,

c' est

avanttoutunerencontre
décisiveentredeshommesquiont
envie d

'

avancerensemble .
I
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Bétonnezvotredossier
sans le plomber

n rédigeantvotre

présentationécrite et orale
,

pensez à l

'

acronyme
anglais

" Kiss
"

( Keep it

simple , stupid )

»

, suggèreMarc
Oiknine

,

cofondateur d

'

Alpha
CapitalPartners

,

sociétéde
gestion d

' actifs . Enrésumé
,

necompliquezpasleschoses.

Sefocaliseruniquement sur
la quantité d

'

informations et son
formalisme est l

' erreur

quecommettent la plupartdes

entrepreneurs . «

Contrairement

auxbanquiersquiprivilégient
lesdossierssûrs

,

lesinvestisseurs

sontenquêtedeprojetsambitieux

et risqués »

, ajouteChristophe
Chausson

,

fondateur et

présidentdeChaussonFinance
,

spécialistede la
levéedefonds

pourlesentreprisesenforte
croissance .

Enleurprésentant
unbusinessplantrèsscolaire

,

vousrisquezderater le
coche.

Enrevanche
,

l

' aisancedont
vousfaitespreuvepour
articulervotrestratégieen
tenantcomptedes

spécificitésdevotremarché
,

devos
concurrents directs et

indirects

peutfaire la
différence.

Lors d

' unpremiercontact
,

les
chiffresimportentpeu ,

seuls

lesenjeuxpriment . Avant
dedébutervotreprospection ,

consacrezdutemps à

l

' ébauche
d

' undocument
synthétique , appelédans le

jargon
" executivesummary

"

,

car il
estpour le

momentvotre
seulecarte d

' entréepourpasser
à l

'

étapesuivante.

L?cecutivesummary
« Lamajoritédesentrepreneurs

pensent ,

à tort
, queleurdossier

doitrépondre à toutesles

interrogationsqueseposent les

investisseurs .Ilsontalorstendance
à senoyerdanslesdétails »

,

constateChristopheChausson.

Aucontraire
,

lesinvestisseurs
,

quicroulentsousles
propositions ,

ontbesoinde
comprendreenquelquesminutes
seulementvotreprojet et

sonpotentiel.
Enpremierlieu

,

il
convient

deleuradresserundescriptif
quidétaille

,

entroisouquatre
pagesmaximum

,

vosbesoins
,

votreoffre
,

l

' étatdumarché
,

votreplancommercial
,

votre
businessmodel

,

votreplan
d

' actions
,

votresituation
financière et

votre
équipe . Pour
schématiser

,

cedocumentfait
officede

bandeannonce .Safonction?
Donnerenvie .

Attention
,

il

nedoitpasnonplus s'

apparenter à unebrochuremarke

Pourséduire d

' éventuels investisseurs
,

votredossierdeprésentation et
votrediscoursdoivent

êtrebienconstruitsmaissurtouttrèsaccrocheurs .
Votrecapacité à expliqueravecclarté

votreprojet et
sonpotentielferatoute la

différence.

b Laprésentation
devotreprojetdoit
sedémarquerdecelle
devosconcurrents .

»

OlivierAvril
,

gérant , ActingFinances

ting . Et nedoitpasêtrefigédans
le marbre . lisera toujours temps

d

'

envoyer ,parla suite
,

un
dossierpluscompletaufur et

à mesurede l

' intérêtdevos
interlocuteurs.

Lebusinessplan
Rédigerunbusinessplan n' est

pasuntravailfacile . Aprèsune

premièreébauche
,

faites-le
lireà untiers

, pourvousassurer

desalisibilité et desonpouvoir
deconviction .

Généralement
,

il s'
articuleautourdequatre

grandsaxes
:

l

' offre
,

le

11111e
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LETÉMOIGNAGEDE

Quatreansaprèsavoirfinalisésapremièrelevéedefonds
de 2

,5

Me
, GeoffreydeBecdelière

, présidentdePlanetveo
l

'

avouevolontiers aujourd
'

hui : sanspréparation ,

sondossier
n' auraitpasconnuune issueaussifavorable .

«

N' ayantpas
l

'

habitudedecôtoyerdesinvestisseurs
,

j' ignoraisleursattentes
et leurmanière d

'

aborder lesaffaires .
Il

y

a unminimum
à connaître et uncertaindiscours à adoptersouspeine d

'

essuyerdesrefus. »

S' appuyantsurunleveurdefondsaguerri ,

cechef
d

'

entreprise a repensépendantprès
detroismoissonbusinessplan ,

le rendantplusattrayantauxyeuxdesinvestisseurs.
Présenterdestauxdecroissanceprévisionnels à deuxchiffresestrelativementfacile.

Expliquercommentvouscomptezparvenir à votreobjectiffinal s' avèrenettementplus
compliquésurtout lorsqu'enparallèle ,

vousdevezresterconcentrésur la gestionquotidienne
devotreentreprise »

,

confie
le p-dg .

Il a rencontréunequinzainedefonds d

'

investissement
avantdecontractualiser avec l

'

un d

'

eux . « Cequi a jouéenmafaveur??treépaulé
dans

la préparationdemondossier
;

êtreintroduit et disposer d

'

ungagedecrédibilité
supplémentaireenayant , par le passé ,

faitentreraucapitaldeuxbusinessanges »

,

précise le dirigeant . Satisfaitdesapremièreexpérience ,

c' estseulque l

'

année
dernière il entreprenduneseconde levéedefondsde 1 MC.

leu marché
et

les
concurrents

,

le financement et les
comptesainsique l

'

équipe.
S'

il comporte ,

enmoyenne ,

30 à 40pages ,

sachezque
lesinvestisseurs s' attarderont
surcertainspoints ,

comme
la

misedefondspersonnelle
duporteurdeprojet ,

le potentiel
dedéveloppement de

la

structure
,

lesdélaisde
commercialisation

,

le réalisme
desprojectionsfinancières

et duretoursurinvestissement
,

lescapacitésdumanagement
à mettreenoeuvre

le plan
d

' actions et lesperspectives
desortie.

« Évitez
d

' utiliserlesmodèles

proposésenlignecar
,

commepour
unCV

,

votreprojetdoitse

démarquer
deceluidevosconcurrents »

,

conseilleOlivierAvril
, gérant

GeoffroydeBecdelièvre
, présidentdePlanetveo

« Sanspréparation ,

je

n' auraispas
suadopter le bondiscours »

d

'

ActingFinances
, spécialiste

de la direction financièrepour
lesPME . À cetitre

,

veillez
à soigner la présentation
et assurez-vousqu' aucune
faute d

'

orthographene s'

y

est
malencontreusementglissée.

Laprésentationorale
Aussivendeusesoit-elle

,

la

présentationécrite n' estqu'une
entréeen la matière

.
Car c' est

la personnalitéde
l

'

entrepreneur
,

sonbagout et sacapacité
d

'

adaptationquivontfinirde
convaincreounonles
investisseurs designerunelettre

d

' intention . Même si vousêtes
unorateur-né

,

travaillez
et

répétezvotrediscoursdevant
vosproches.
Avecuntonvendeur

,

vous
devezparvenir à raconter

l

' essentiel
,

touten
privilégiant

le dialogue . « Vouspouvez
préparerdesslidespourappuyer
votreprésentation ,

mais ils

nedevrontpasvousservir
demémo le jour J ,

aurisque

" aneeo
> Activité

Voyagesurmesure

> Ville
: Paris

(

XVI
le arr.

)

> Formejuridique
SAS

> Dirigeant : Geoffroy
deBecdelièvre

,

38ans

> Annéedecréation
2007

> Effectif2010
45salariés

> Effectifprévufin2011
90salariés

> CA2010
12

,3

Me
> CAprévisionnel2011

22
à 24MC

-->CEQU' IL FAUTRETENIR

decréerunécrande
communication entrevous et vos
interlocuteurs »

, ajouteOlivierAvril.
Évitezaussilesanimations
kitsch et lesillustrations
PowerPointtropstandard .

I

? Lexecutivesummarysert à

la prisedecontact.
Entroisouquatrepages ,

il décritvotreprojet ,

soncontexte
,

votreplan d

'

actions
,

la situationfinancière et
l

'

équipe.
Il doitdonnerenvieauxinvestisseurs d

'

allerplusloin.
? Lebusinessplandétailleenprofondeur l

'

offre
de l

'

entreprise ,

le marché et lesconcurrents
,

le financement et lescomptes ,

l

'

équipe.

? Laprésentationoraleestdéterminante .
C' est

la personnalitédudirigeant et sacapacité à expliquer
sonbusinessmodelquivaconvaincreounon
lesinvestisseurs departiciperauprojet.
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leb#7,
;

" Avecuninvestisseur
,

vous
n' avezdroitqu' à

uneseulecartouche. »

MarcOiknine
,

cofondateur
,

AlphaCapitalPartners

CapsurLanégofinale!
Dupremierrendez-vousaujourdeLaréceptiondesfonds

,

la routeesttrèssouventsemée d

' embûches.
Lameilleuretactique à adopter :

la positiveattitude
,

biensûr!

vecuninvestisseur
,

vous n' avez
le droit

qu' à uneseule et unique
cartouche . Si vousratez

votrecible
,

vousêteshorsjeu »

,

soutientMarcOiknine
,

cofondateur
d

'

AlphaCapitalPartners
,

sociétédegestion d

'

actifs
,

Et ce
,

dèsla prisedecontact . Pour
cefaire

,

une-mailcibléavec
votreexecutivesummarysuffit

amplement . Encorefaut-ilque
vosinterlocuteurs trouvent

le

temps et l

' enviede le lire . « En

étantintroduitparun
professionnel ouparvotreréseau

,

vous

optimisezvoschances d

'

êtrelu

,

avanceChristophe Chausson
,

présidentdeChaussonFinance
,

spécialistede
la levéedefonds

pour lesentreprisesenforte
croissance . Seul

,

vouscourez le

risquequevotredossierpasseaux

Lepacte
d

' actionnaires
,

annexé
auprotocole d

'

accord
,

détermine lesconditions
d

'

association
,

d

'

évolution
ducapital ,

deprise
dedécision

,

desortie...

Lexique
Lalettre d

' intention
outermsheetest
unaccorddeprincipe.
Elleprécède la phase

d

'

audit et denégociation.

Laduediligence
s' apparente à uneanalyse
approfondiedubusiness
plan . Ellecomporte
deuxphases :

unepremièremenée
par les investisseurs

,

la seconde-plus
lourdeest assuréepardestiers.

L

' accordou le closing
aboutit

, aprèsune
négociationfinale

,

à la

signaturedesdocuments
et auversementdesfonds.

oubliettes
.

» Demême
,

avoir
pignonsurruefacilite
grandement lesdémarches

.

« Une

entreprisesouventcitéeparlesmédias
intéresseforcémentdavantage.
Pourtant

,

certainsentrepreneurs ,

sous-estimantsansdoute le pouvoir
de la presse ,

allouentencoretrop
peudemoyens à leur
communication

»

, regretteMarcOiknine
(
AlphaCapitalPartners

).

Gagnezleurconfiance
Si décrocherunpremier
rendezvous n' estpastoujoursaisé

,

seulevotrehabilité
à

le mener
à bienpeutvousconduire à de
nouvellesentrevues et

,

ainsi
,

vousrapprocherdevotrebut.
«

C'
estunexercicepluscomplexe

qu' il n'

y paraît , expliqueOlivier
Avril

, gérant d

'

ActingFinances
,

spécialiste de la direction
financièrepour lesPME .

Il
s' agitde

fairerêver
l

' investisseursans
donner l

'

impressionquevous
rêvezvous-même . N' hésitezpas à

évoquervosexpériences passées

pourappuyervosdires.
»

Gagner la confiancede
quelqu'unprenddutempset

secultiveaujour le jour.
D

' où l

'

importance detenirun
discourscohérentsur le long
terme . C' estseulementunefois

que la séductionsembleopérer
qu' il convientdeconforter
sesproposenprésentant
uneanalyseapprofondie
duprojet ,

viavotrebusiness
planparexemple . « Votre
interlocuteur a désormaisbesoin

d

'

êtrerassurépardesdonnées

précises ,

calculées auplusprèsde
la réalitédumarché »

, souligne
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RémiSaby , p-dgdeMisterAuto

MarcOiknine
(

AlphaCapital
Partners

)

.
A

cestade
,

il n' estpas
rarequecertainsinvestisseurs
tardent à

formaliserleur
décision

,

afindevérifierqueles

objectifs à
courttermeavancés

parlesentrepreneurssont
réalisésou

,

dumoins
,

réalisables . Mais
,

là
encore

,

rien n'
est

gagné .
« Certainsdeals

,

mêmetrès

avancés
,

n'
aboutissentjamais ,

les

deuxpartiesnetrouvantpasde
terrain d

'

entente lorsdes

négociations finales »

, rapporte
ChristopheChausson

(

Chausson
Finance

)

.
Sachantcela

,

mieux
vautavoirenmainplusieurs
lettres d

' intention
(

lire le

lexique
)

suffisamment
détailléespourpouvoirlescomparer
maisaussipourseretrouveren

positiondeforcelorsdes
discussions . Ce n'

estquelorsdes
phasesdenégociation et

de la

" duediligence
"

(

lire le lexique
)

quetoutvasedécider.

Attentionauxclauses
Si la

volonté d

' investirest
parfoisrapidementprise ,

la

phasedesnégociationspeut ,

quant à elle
,

durerplusieurs
moisdans la

mesureoùles
deuxpartiessontamenées à

discuterde la
valorisationde

l

'

entreprise ,

desagestion
quotidienne

,

desbesoins à
financer

,

dela partdecapitalquivaêtre
cédée

,

de
la

sortiedes
investisseurs.. . Avantdevouslancer
dansunvéritablebrasdefer

,

« fixez-vous deslimites .

Souvenezvous qu'unaccorddoitsatisfaire
lesdeuxparties .

C' estunéchange

gagnant-gagnant »

, rappelleMarc
Oiknine

(
AlphaCapitalPartners

).

Si
la valorisationestuncritère

important ,

lesmodalitésdu
pacte d

' actionnaires le sonttout
autant . Unemiseenvaleur

d

'

apparenceélevéepeut ,

depar
le

mécanisme de la liquidation
préférentielle ,

enrévélerune

LETÉMOIGNAGEDE

« Au-delàdenotrebusiness
model

,

c'
estnotrevolonté

qui a interpellélesinvestisseurs
»

MisterAuto

> Activité
Venteenligne

d

'

accessoires et

depiècesautomobiles

> Ville
Genas

(

Rhône )

> Formejuridique

Il

y

a unan
,

RémiSaby , dirigeantdeMisterAuto
,

conclut
unelevéedefondsde

6 Meayantvocation à
renforcer

le développementinternationaldesonsitedevente

enligne ,

Mister-Auto.com.« Jàidéclenché le processus
unpeutardparrapportà mesobjectifs .Pourlesrespecter ;

j'

ai
dûmobilisermeséquipes et

leurimposerunrythme
soutenudurantsixmois »

,

serappelle-t-il . Maislesefforts
collectifsportentleursfruits

:
l

'

entrepriseséduit

cinqinvestisseurs .
«

Au-delàdenotrebusinessmodel
,

c' estnotrevolontéqui,

je

crois
,

les a interpellés . Ilsse

sontaperçusqueceprojetmobilisait l

'

ensembledemes

salariés »

, ajoute le p-dg . Pouroptimiserseschances
,

le

chef d

'

entreprise joue la prudence ,

s'
entourantdespécialistes à

chaqueétape . « Il
estdéraisonnable

depensersignerunaccordsans

l

'

aide d

'

avocats et deprofessionnels.
Lepacte d

'

actionnairescomporte
souventunecinquantaine

depagesaussicapitales lesunesque lesautresquisont
difficilement interprétablespardesnéophytes , préciseRémi

Saby .
Notrechoix s'

estportésur l

'

équipe d

'

investisseurs la

plusimpliquée ,

cellequi a sutenircomptedenosimpératifs. »

nettementmoinsavantageuse ,

cetteclausepermettantde
prévoirunerépartitionduprix
desortienonproportionnelle à

la détentionducapital .
Entre

autres
,

lesconditionsdu " bad

leaver "

, quiencadrent la sortie
desfondateurs

,

doiventfaire
l

'

objetdetouteslesattentions.
« Pourplaire à votrefutur
partenaire

,

n' acceptezpasdescritères

d

'

intéressement tropambitieuxqui
risqueraientultérieurementdevous

gêner . Soyezoptimistetouten
restantprudent »

,

recommande
OlivierAvril

(
ActingFinances

)

,
I

SAS

> Dirigeant
RémiSaby ,

48ans

> Annéedecréation
2008

> Effectif
85salariés

> CA2010
19M-

> CAprévisionnel2011
40M-

-->CEQU' IL
FAUTRETENIR

? Pourséduire lesinvestisseurs
,

vousdevezmisersur
votreréseau

,

votreparcours ,

votrerenommée
,..

? Lorsdupremiercontact
,

suscitez t' intérêt.

Ensuite
, inspirezconfiance.

?
L

'

investisseur formalisesavolonté d

'

entreraucapital
d

'

uneentreprisepar la signature d

'

unelettre d

'

intention.

Elledébouchesurunephasedenégociations ,quidoitfaire

l

'

objetdetoutevotreattention.

? Lesclausesénumérées dans le pacte d

'

actionnairessont
aussiimportantesque la

valorisationde
l

'

entreprise . Pour
êtreprofitable ,

le closingdoitsatisfairetouteslesparties.
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Et après la Levéedefonds?
Si touteslesrèglesdegouvernancedevotrerécenteunionsontclairementdéfiniesvia le pacte
d

' actionnaires
,

votrecollaborationavecvotreinvestisseurdoitimpérativementseconstruire
surdesbasessolidespourétablirunpartenariatpérenne . Transparence ,

confiance
, rigueur

et échangesontlesmaîtresmots.

Lever

desfonds n' est

pasunedécision à

prendre à
la légère

puisqu' ellesignifie
céderdespartsdeson
entreprise et

,

a fortiori
,

un
droitderegardsurson
pouvoirdécisionnelselon

le type d

' investisseur et son
degré d

'

implication.
Si l

' investisseur estpresque
toujoursactionnaire
minoritaire

,

il

n' intervientpasau
quotidiendans la gestion
courantede la société . Mais il

tientlégitimement à êtretenu
aucourantde l

' évolutiondu
business

et
de l

' utilisationdes
fonds .

«
Il convient d

'

annoncer

lesbonnescommelesmauvaises
nouvelles .

L

'

investisseurestun
partenaire . Ainsi

,

l

'

entrepreneur
doitpouvoircomptersurlui
et
luifairepartdesobstacles

qu' il rencontre »

, rappelle
ChristopheChausson

, président
deChaussonFinance

,

société

spécialiste de la levéedefonds

--->CEQU' IL FAUTRETENIR

66
L

'

investisseur
estunpartenaire ,

l

'

entrepreneurdoit
pouvoircompter
surlui

et luifaire
partdesobstacles

qu' il rencontre.
»

ChristopheChausson
,

président ,

ChaussonFinance

? Pourêtrepérenne ,

unpartenariatdoit s' établir
surunclimatdeconfiance et departage.
111Latransparenceestderigueurlorsde la transmission
de l

'

information dont la fréquenceestsouventnotifiéedans
le pacte d

'

actionnaires .
L

'

investisseurveut s' assurer
, par

cebiais
,

de la santéde l

'

entreprise et de l

'

utilisation desfonds.

? Desréunionsdesuivivisent à approfondir la stratégieactuelle
de la société et lesactions

à mener
à court et moyen termes.

pourlesentreprisesenforte
croissance.

À cetitre
,

la transmissionde
l

' informationestuneréelle
preuvedeconfiance

et de

transparence . « Nousenvoyonspar
e-mailtouslesmoisunreporting
complet à notreactionnaire

,

expliqueGeoffroyde
Becdelièvre

, présidentdePlanetveo
,

spécialisée dans le voyagesur
mesure

(

liresontémoignage
p

. 44
)

. Deplus , chaquetrimestre
,

nousnousréunissonsune

demijournée ,

le temps d

'

uncomité

stratégique .

Il

s' apparente plutôt
à uneréuniondetravailaucours
delaquellenousvalidons

la

stratégieenvisagée et passonsen
revuelesaxesdedéveloppement
futur . Nosactionnaires nous
donnentunprécieuxcoupdemain

,

toutenrestantdiscrets . Certains

fonds d

'

investissementsont
, quant

à eux
, beaucoupplus intrusifs

et peuventexigerunrapport
hebdomadaire. » Préparerchacunede
cesréunionsenayantrecours

à desprésentations
synthétiquespermet ,

à
cetitre

,

un
gaindetemps et d

' efficacité
danslesdiscussions.
Vous l

'

aurezcompris ,

l

'

humain
estunélémentcapital à prendre
encompteaumomentde

la

sélectiondesinvestisseurs.
Unerelationétabliesans
confiancemutuelle

,

ni réelle
envie d

'

avancerensemble
,

est
vouée à l

'

échec et risquemême
d

' entraver
le bon

développementdevotreentreprise .
I

--> À SAVOIR

Lasortiedes
investisseurs
Uninvestisseurrentreau
capitalpoursedésengager ,

selon l

'

accord
, cinq à

huitansplus tard . Il existe

plusieursmodesdesortie :

?
L

'

introduction
enbourse

: ta sortie
rêvéedesinvestisseurs

,

l

'

entrepriseentre à

la
cote.

? Lacessiondegré à gré :

toutoupartiedesactions
de la sociétésontrachetés.

? L

'

entrée
d

'

unnouvel
actionnaire
unebanqueouunfonds

d

'

investissement rentre
aucapital.

? Lerecours
à
unLBO

/
MBO : la société

estabsorbéepar
la création d

'

uneholding.
Malheureusement

,

lesentreprises ne
connaissent pastoutes
uneissuefavorablelors
du

"

désinvestissement
"

,

certaines essuyant
unéchecsontplacées
enliquidation judiciaire.

Il convientdonc d

'

anticiper
cetteéchéance.
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