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Capital-Risque

Comment tirer parti des « Bonnes Pratiques »
dans la relation entrepreneur-investisseur

Dominique Rencurel Pierre-Louis Périn

Orkos capital SJ Berwin
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* La prise de participation et le financement
— Les préliminaires

v’ le business plan : un document fondamental

v’ le choix de I'investisseur : un processus
méthodique

v’ la premiére rencontre : un moment-clé
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* La lettre d’intention : utilité et bon usage

— Terminologie : lettre d’intention, Term Sheet, LOI, leftre
d'intérét...

— Synthese des termes & conditions proposés par
I'investisseur

— Sommaire ou détaillée
— Permetla comparaison entre les offres

> + % 0
% %
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* La lettre d’intention : points a discuter

Calendrier
Prise en charge des frais
Exclusivité
Conditions spécifiques
Effet juridique
— non liante pour la réalisation de I'investissement

— oblige a discuter de bonne foi

— oblige a donner acces a lI'information / a réaliser
I'audit
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* La réalisation de I’investissement

— Syndication de I'investissement
— Due Diligences - Audits

— Conditions préalables
v" SA ou SAS
v Quotas d'investissement

v' Commissariat aux comptes, aux apports, aux
avantages particuliers

v' Audits satisfaisants
v’ Décision finale du Comité d'investissement

— Signature et Réalisation (Closing)
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* Le dialogue Entrepreneur / Investisseur

— L'importance de la gouvernance

Gouvernance, création de valeur et intérét
sociql

La déontologie et les engagements des
membres de |I'AFIC

Des principes genéraux adaptés aux realités
des entreprises

La distinction des rdles et des fonctions
Le respect des accords signés

WX X X X
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* Le dialogue Entrepreneur / Investisseur

— L'apport des investisseurs :
v’ Expérience
v’ Expertise
v’ Réseau
v’ Renforcer I'image de I'entreprise

v Trouver « la bonne distance » par rapport &
I'entrepreneur

— Le dialogue stratégique et la performance :
v Validation du plan stratégique
v’ Suivi de la performance
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* linvestisseur dans la vie de la société

* = 1

— uUn actionnaire actif

— pas d'implication dans la direction opérationnelle ou
exécutive

* 4 0 A % O 1B ; C
B; CD
— administrateur
—  membre du conseil de surveillance
— Observateur/censeur
— comité d'information
— qaucun poste
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— Pas d'ingérence dans I'opérationnel
—  Pas d'absentéisme
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* Financement et refinancement

— Lalogigue de I'accompagnement

v' Renforcer toujours la chaine de financement
et répondre aux besoins sans surinvestir

v’ Tranching, Milestones, Bridge loans...

v Comment préparer une nouvelle levée de
fonds

— Les autres sources de financement

v Lesressources non dilutives en capital
v’ Les aides remboursables ou pas
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* Quand est-il nécessaire de procéder a des
ajustements de prix ?

— Récompenser la surperformance des entfrepreneurs en
augmentant leur part du capital

— Protéger les investisseurs en cas de baisse de la valorisation
de I'entreprise en dessous leur prix d'entrée

— En capital-risque, les valorisations élevées acceptées a
I'entrée s’accompagnent de mécanismes d'ajustement de
Prix

— Scénario le plus fréquent: anticiper les cas ou la valorisation
de la société baisse entre un tour de table donné et les
tours suivants
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* Ajustements de prix:
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* La répartition du prix de cession : les clauses de
liquidation préférentielle

— Comment aligner les intéréts alors que les différences entre
les prix de revient sont considérables entre les fondateurs et
les investisseurs

— Ordre de priorité (« dernier entré - premier sorti »)

— Montant de la préférence :
v ) % >&

v % B catch up C
v’ participating  double dip

— Formules & exemples
— Montage juridique: actions de préférence
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* lobjectif de sortie a terme : en parler dés que

possible
— Un objectif a afficher des I'enfrée au capital
— Ajuster les perspectives des différents participants
— Prévoir les clauses approprieées dans la
documentation contfractuelle
* La réalisation de la sortie : comment la gérer au

mieux
— Aligner les intéréts
— Choisir les bons conseils
— Anficiper les difficultés
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* Les introductions en bourse

— Une voie royale... de moins en moins empruntée ¢

— En 2010, 11 nouvelles introductions sur NYSE Alternext
pour 92ME€ leveés
v’ 5 offres publiques
v' 6 placements privés

v' Capitalisation boursiére moyenne de 32ME€ entre
IME€ et 71ME

(chiffres NYSE Euronext au Ter décembre 2010)
— Quel bilan pour I'entreprise, pour les investisseurs ¢

— Conseils pour gérer au mieux I'acces aux marchés
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* Les cessions industrielles
— ROle respectif des actionnaires et des dirigeants

— Choisir ses conseils externes

v’ Critéres du choix

v’ Termes du mandat et honoraires
— Maitriser le processus de cession

v' Gérer I'information

v Anticiper les difficultés
— Structurer les accords

v’ Prix et partage

v' Quelles garanties donner?
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* Les reclassements de participations

— La«respiration » de I'actionnariat: remplacer un
financier par un autre

— Maitriser la liquidité
v Mandat de recherche d’'un acquéreur
v' Rachat par I'entreprise
v’ Rachat par les managers
v' Enfrée de financiers extérieurs
v' Cession de portefeuille
— Le rOle des dirigeants
— Les droits des co-actionnaires



Hervé Schricke,

Président de I’AFIC




Le Capital Investissement en Pays de la
Loire et dans le Grand Ouest

Marc Briere, Président de la Commission Action Régionale
de I'AFIC
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Le marché Francais du Capital Investissement
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+83% des sociétés de gestion 2010

“60% des montants investis en 2010 (50% en 2009) 22JH <F
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+*Taux de croissance moyen de 1.6% entre 2000 et 2010, contre 1.2% en France
+*Taux de croissance attendu en 2011 a 1.9%, contre 1.6% en France

s Taux de chdmage parmi les moins élevés des régions de France (7.9%)

+»+8 Poles de compétitivité

++Un tissu de production diversifié (Industrie, Services, Commerce...)
**Dynamique de création d’entreprises pérennes

TAUX DE CROISSAMCE EN 2011 Evolution du Taux de Chémage Répartition des dépenses de R&D des Entreprises(M€)
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++200 M€ investis dans 65
entreprises en 2010
se4ieme réoion de France en

montants investis

% 3iéme réojon de France en
nombre d’entreprises

investies
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Nombre d’entreprises:
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(dont 80 en Pays de la Loire)
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En nombre d’entreprises*:
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HH ()G 1 3
(dont 80 en Pays de la Loire)
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* Une entreprise peut étre investie par plusieurs types de véhicules
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En montants investis:
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Chiffres clés du capital Investissement

. Evolution de I'activité du Capital Investissement (en millions d‘euros)

Fonds levés 11954 10280 9995 12730 3672 5043 37,3% -16,3%
Investissements 8072 10164 12554 10009 4100 6598 60,9% -10,2%
ho&$ 3 28H H3J J21 213 H)2 8 N 8 N
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Désinvestissements 4253 3796 5660 3164 2782 3967 42,6% 1,1%

(au codt historique)




Chiffres clés du capital Investissement

. Evolution de l'activité du Capital Investissement (en nombre d’entreprises)

Fonds levés (Nombre de véhicules) n.d. 138 164 203 194 204 5,2% 10,3%
Investissements 1253 1376 1558 1595 1469 1685 14,7% 5,2%
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Désinvestissements 960 971 1093 868 756 875 15,7% -2,6%




Chiffres clés du capital Investissement
En montants investis (M€) ﬂ
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Entreprises des pays de la Loire accompagnées par le Capital Investissement
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Témoignages: accompagnement & création de valeurs

Dominique Mellot PDG, Itecom
Pierre Tiers, Membre du Directoire, CM-CIC Capital Finance

Bernard Fort PDG, Tenaxia
Yves Trupault Directeur régional, Synergie Finance
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LE PARTENARIAT AVEC IPO/SODERO

L'implication des salariés

Un objectif commun de croissance rentable, y compri S par croissance
externe

» Une acquisition réalisée en 2008

* Plusieurs autres opportunités étudiees

Des réunions fréquentes de discussion, sur tous les sujets touchant a
I'entreprise, dans un esprit de partenariat

* Budget et BP

 Stratégie, marchés

* Ressources humaines
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Témoignages: accompagnement & création de valeurs

Dominique Mellot PDG, Itecom
Pierre Tiers, Membre du Directoire, CM-CIC Capital Finance

Bernard Fort PDG, Tenaxia
Yves Trupault Directeur régional, Synergie Finance
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Témoignages: accompagnement & création de valeurs

Dominique Mellot PDG, Itecom
Pierre Tiers, Membre du Directoire, CM-CIC Capital Finance

Bernard Fort PDG, Tenaxia
Yves Trupault Directeur régional, Synergie Finance




