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Robert Papin a créé le célèbre département HEC Entrepreneurs qu’il a dirigé pendant vingt ans et au sein duquel il a formé plusieurs milliers de dirigeants et futurs dirigeants, en utilisant une pédagogie unique au monde. Cette pédagogie, qu’il a lui-même conçue, a donné des résultats exceptionnels au sein d’HEC mais également au sein des grandes écoles qu’il a transformées en France et à l’étranger. Aujourd’hui, 47 % des élèves et des étudiants ayant bénéficié de la « Pédagogie Robert Papin » occupent des fonctions de Président ou Directeur général d’une société.
L’auteur, qui a été officier dans les nageurs de combat, a lui-même créé plusieurs entreprises. Il est conseiller de nombreux dirigeants et il est régulièrement consulté par des établissements d’enseignement français et étrangers.
Robert Papin est Professeur Émerite de l’École HEC, agrégé d’économie et gestion, docteur en droit, diplômé expert-comptable, diplômé d’études supérieures de sciences économiques.
Il a en outre collaboré avec l’université de Stanford en Californie, avant de diriger plusieurs programmes de recherches aux États-Unis.
Robert Papin est membre de l’Association française d’arbitrage, président d’honneur de la Fondation internationale des entrepreneurs et l’initiateur des Instituts européens des entrepreneurs.
Retrouvez l’auteur sur son site Internet : www.robertpapin.com 
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Robert Papin a élaboré deux logiciels d’auto-formation à l’intention de tous les créateurs d’entreprises qui souhaitent assimiler rapidement les connaissances en gestion financière que tout dirigeant devrait maîtriser. Les logiciels comportent des diaporamas, des programmes performants de calcul, dont les résultats peuvent être imprimés, ainsi que les témoignages filmés de chefs d’entreprise, d’experts et de banquiers.
Les logiciels portent les titres suivants :
• Réalisez vous-même le diagnostic financier d’une entreprise (concerne les concepts de gestion financière développés dans l’ouvrage Création d’entreprise : De l’idée au business plan).

• Élaborez sans difficulté votre business plan (concerne le même ouvrage).


Pour toute information concernant ces logiciels, consulter le site Internet de l’auteur www.robertpapin.com
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PRÉFACE
Qu’il s’agisse d’une start-up ou d’une TPE classique, de la reprise d’un fonds de commerce ou d’une PME déjà installée, le financement de votre projet est clé. Sans un tour de table solide, votre projet ne verra pas le jour. Et Robert Papin a raison : pour cela, il vous faudra convaincre des banquiers ou des investisseurs.
Comme dans tout jeu, mieux vaut maîtriser les règles et les codes avant de s’élancer. Le livre Création d’entreprise : comment trouver le meilleur financement, que vous vous apprêtez à ouvrir, et le triptyque qu’il forme avec Trouver les bonnes idées et De l’idée au business plan, vous donnera la grammaire, l’orthographe et la ponctuation du langage que parlent banquiers et investisseurs. Il vous en donnera également quelques-uns de leurs idiomes, ces expressions toutes faites qu’ils utilisent en permanence. Ce ne sont là que les engrenages et les principes physiques de base, à la fois assez simples et peu nombreux, qui vous permettront de financer votre projet, d’y injecter l’argent, cette huile indispensable au fonctionnement harmonieux de ses rouages. Mais Robert Papin a aussi raison lorsqu’il dit que votre projet ne verra le jour que grâce au mouvement que vous lui imprimerez. L’essentiel, c’est votre énergie, votre enthousiasme, votre dynamisme, votre volonté de conquête et de croissance. Autant d’éléments qui joueront aussi dans votre capacité à convaincre des financeurs. Emporter leur conviction impliquera que vous leur montriez que votre projet est crédible, solide et ambitieux à la fois, et que vous pouvez le réaliser. L’enjeu est qu’ils acceptent de prendre un risque réel – car rien n’est jamais certain – mais maîtrisé, car entre de bonnes mains. En un mot, il faudra leur montrer qu’ils peuvent vous faire confiance.
Mais la confiance ne naît et ne peut se fortifier que si chacun y met du sien. Et je suis intimement persuadé qu’un banquier ou qu’un investisseur ne peut (ne doit !) garder votre confiance que s’il est en mesure de vous apporter plus que de l’argent. Il doit avoir un « supplément d’âme » pour ses clients entrepreneurs. Sinon par philanthropie, du moins en raison d’une certaine foi dans l’homme et sa capacité à construire. Les entrepreneurs ne sont que des héros du quotidien sans qui le progrès n’advient pas. Mais aussi par intérêt : accompagner un chef d’entreprise, le conseiller, le challenger, lui ouvrir des portes et des horizons (technologiques, géographiques, commerciaux…), c’est, pour un financeur, mieux connaître et donc maîtriser le risque qu’il prend. D’où l’importance d’avoir une relation dense avec son client.
Vous l’aurez compris, le seul conseil que je puisse adjoindre à ceux que développe Robert Papin dans les pages qui suivent est celui-ci : vous qui vous apprêtez à vous lancer dans l’aventure entrepreneuriale, prenez au moins autant de soin à choisir vos financeurs qu’ils y mettent à choisir les projets qu’ils financent. Qui sait, votre œuvre pourrait bien être beaucoup plus grande que ce que vous aviez imaginé !
Nicolas Dufourcq

Directeur général de Bpifrance




MODE D’EMPLOI
Vous trouverez dans cet ouvrage de nombreuses rubriques qui vous permettront de l’exploiter avec efficacité.
Chaque partie est illustrée :
– d’exemples concrets ;

– de figures qui vous éviteront de vous noyer dans les détails ;

– d’encadrés qui viennent compléter les développements du chapitre.


Chaque partie se termine par une rubrique Points clés qui en rappelle les points importants.
Vous trouverez aussi des histoires vécues de créateur ou de repreneur. Ces histoires renforceront certainement votre envie de concrétiser vos propres projets.
À la fin de l’ouvrage, une rubrique est consacrée aux Informations utiles sur les organismes susceptibles de financer les projets de création d’entreprise.




INTRODUCTION
Presque tous les créateurs pensent que la principale difficulté pour créer une entreprise est de trouver l’argent pour financer leur projet. Pour cela, il faut réussir à convaincre ceux qui vont vous apporter cet argent de l’intérêt de votre idée.
De fait, la décision d’un prêteur ou d’un apporteur en capital va largement reposer sur trois critères.
D’abord, sur les qualités du créateur lui-même. Le bon créateur est celui qui fait l’effort de mieux connaître ses qualités et ses limites et surtout de mieux percevoir les objectifs pour lesquels il serait prêt à se battre jusqu’au bout. Fort heureusement, il n’existe pas de profil type du dirigeant performant, ce qui signifie que chacun a ses chances. Il convient toutefois de reconnaître que les créateurs performants ont le plus souvent le goût du challenge, l’envie de se dépasser et de faire mieux que les autres. Ils sont capables d’affronter les difficultés et de « retomber sur leurs pieds » en cas d’échec. Ils maîtrisent aussi l’art de communiquer leur enthousiasme à ceux qu’ils côtoient et surtout ils savent écouter.
Au contact du créateur, le banquier ou le futur associé percevra ces qualités et « si le courant passe bien » avec ce créateur, il s’intéressera au potentiel de son idée.
Le deuxième critère est l’importance du marché potentiel de cette idée. Le livre Création d’entreprise : Trouvez les bonnes idées, permettait au créateur de mieux se connaître mais aussi de détecter de bonnes idées et d’en apprécier le potentiel. Pour cela, il faut identifier les facteurs clés de succès de cette idée et notamment les qualités idéales du produit ou du service dont la commercialisation est envisagée, mais aussi les autres facteurs clés de succès (qualités de vendeur du créateur ? capacité à motiver ses collaborateurs ? localisation de sa future entreprise ? liens privilégiés avec les fournisseurs ? avec des clients importants ?…), ainsi que les atouts et faiblesses de ses concurrents. Ceci est généralement efficace, surtout si le projet concerne la création d’une petite entreprise artisanale, commerciale ou libérale. L’exercice est plus difficile pour une start-up qui souhaite exploiter une innovation technologique susceptible de bénéficier d’un marché de taille internationale à forte croissance. Le résultat des études de marché sera probablement entaché d’incertitudes d’autant plus grandes que la concurrence y sera vive et le risque d’échec élevé.
Enfin, la décision du banquier ou d’un futur associé va reposer sur la crédibilité du dossier de demande de financement, du business plan que le créateur va lui présenter.
L’ambition de l’ouvrage Création d’entreprise : De l’idée au business plan était de vous apporter les outils comptables pour évaluer vos besoins en financement dans un minimum de temps. Les entreprises à forte croissance potentielle sont également celles qui ont besoin de financements dont le montant excède largement le montant des prêts susceptibles d’être accordés par des banques commerciales. Fort heureusement, ces entreprises permettent aussi de réaliser rapidement des profits importants c’est pourquoi elles peuvent séduire des investisseurs en capital : business angels ou sociétés de capital-risque.
Mais qu’il s’agisse d’une micro-entreprise ou d’une start-up, la qualité de son business plan jouera un rôle important dans la facilité avec laquelle son créateur trouvera les financements de son projet.
Maintenant que vous avez décidé de vous lancer, sachez que si vous évaluez correctement vos besoins de financement, vous augmenterez votre crédibilité aux yeux de ceux que vous allez solliciter pour les financer. La première partie du livre vous aidera à effectuer ce travail.
Vous pourrez ensuite explorer les possibilités d’augmenter les fonds propres de votre entreprise en tirant profit de la deuxième partie de l’ouvrage. Si vous acceptez de partager le pouvoir à la tête de votre entreprise, vous pouvez créer une société et faire appel à des associés qui apporteront une partie du capital de cette société et obtiendront en contrepartie une partie de ses actions, s’il s’agit d’une société anonyme (SA) ou une partie de ses parts, s’il s’agit d’une société à responsabilité limitée (SARL).
À la différence des emprunts bancaires, ces apports en fonds propres donneront aux apporteurs le droit d’obtenir une partie des bénéfices de la société et la possibilité de partager le pouvoir de décision avec son créateur. La recherche de fonds propres est le plus souvent envisagée par les créateurs d’entreprises à fort potentiel de croissance mais, là aussi, les futurs associés se préoccuperont des risques d’échec et de la rentabilité potentielle de ces entreprises.
Pour augmenter ses fonds propres, il existe d’autres types de financements, tels ceux qui peuvent être accordés par les parents, les amis ou les associations d’aide à la création d’entreprise. Ils permettent à des milliers de créateurs de se lancer dans l’aventure, mais attention, ces financements sont le plus souvent d’un montant limité et les prêteurs ne seront pas indifférents à la rentabilité des projets et au risque d’échec de ces derniers.
Cependant, la plupart des financements sollicités par les créateurs sont des prêts bancaires. La troisième partie vous donnera notamment quelques conseils sur la manière de convaincre un banquier. En effet, celui-ci préfère prêter de l’argent à une entreprise qui existe déjà depuis plusieurs années que d’aider un créateur qui n’a pas encore prouvé que la rentabilité de sa future entreprise lui permettra de rembourser ses emprunts.
En fait, l’expérience montre que le financement d’un projet de création n’est pas le principal obstacle à surmonter par un créateur d’entreprise, qu’il s’agisse d’une petite entreprise artisanale, commerciale ou libérale ou qu’il s’agisse d’une start-up à fort potentiel de croissance.
Découvrons ensemble que votre tâche ne présentera guère de difficulté.
Vous êtes prêt ?
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  DE COMBIEN D’ARGENT
AVEZ-VOUS BESOIN ?

  
    Pour évaluer vos besoins de financement, vous devrez d’abord évaluer le chiffre d’affaires prévisionnel de votre première année d’activité et, si possible, de vos trois premières années. Cela vous permettra d’apprécier ce qu’on appelle vos besoins permanents ou durables. Il s’agit de vos besoins en immobilisations, d’une part (terrains, bâtiments, matériels), de votre besoin en fonds de roulement, d’autre part (besoins en stocks et en crédit consentis aux clients).

    Pour gérer sainement votre entreprise, vous devrez financer ces besoins durables par des ressources durables, qui seront disponibles sur la même durée de vie que celle de vos immobilisations, ou pendant la même durée que celle de votre besoin en fonds de roulement.

    Sont considérées comme ressources durables, comme capitaux permanents, les fonds propres, c’est-à-dire l’argent apporté personnellement par le créateur et ses associés éventuels. Sont également considérés comme ressources durables les prêts bancaires à long terme et moyen terme qui serviront notamment à financer les immobilisations.

    Si vous commettez l’erreur de financer des besoins permanents de votre entreprise par des crédits qui devront être remboursés à court terme, alors tôt ou tard vous n’aurez plus assez d’argent pour payer vos fournisseurs, vos charges sociales, vos impôts. Vous serez en cessation de paiement et devrez déposer votre bilan.

    Revenons sur les notions qui précèdent.

    
      ➭ ÉVALUEZ VOS BESOINS PERMANENTS DE FINANCEMENT

      Ces besoins permanents, nous l’avons dit, correspondent à vos besoins en immobilisations et à votre besoin en fonds de roulement.

      
        
          • Les immobilisations peuvent être des immobilisations dites « incorporelles » comme le fonds commerce ou le pas-de-porte acheté à un commerçant1. Il peut aussi s’agir d’immobilisations « corporelles », c’est-à-dire de terrains, bâtiments, véhicules et matériels nécessaires au fonctionnement de l’entreprise.

        

        
          • Il existe un autre besoin permanent qui doit être financé par des ressources permanentes, c’est le besoin en fonds de roulement (ou BFR) dont le montant peut être important si l’entreprise fait crédit à ses clients et si elle doit disposer de stocks de marchandises ou matières premières.

        

      

      
        Exemple

        Gérer son BFR

        
          Si une entreprise accorde 30 jours de délai de paiement à ses clients, cela signifie que pendant 30 jours les ventes ne seront pas encaissées et que l’équivalent d’un mois de chiffre d’affaires sera en permanence indisponible pour payer les charges de l’entreprise. Si cette entreprise est un commerce qui vend des marchandises ou s’il s’agit d’une entreprise qui transforme des matières premières en produits manufacturés, elle aura besoin d’un stock de marchandises dans son magasin ou de matières premières dans ses entrepôts pour pouvoir fonctionner. Si le délai moyen de réapprovisionnement est en moyenne de 30 jours, on dira que son stock tourne en 30 jours et qu’elle devra disposer d’un stock correspondant à environ 30 jours d’achats annuels de marchandises ou matières premières soit 1/12e de ses achats annuels. Chaque unité de marchandise ou de matière première sera consommée dans le délai moyen d’un mois mais elle devra être remplacée dans ce délai, c’est pourquoi le stock représentera un besoin permanent au même titre que les crédits consentis aux clients. Ce besoin peut être en partie compensé par du crédit obtenu des fournisseurs car, si ces fournisseurs acceptent par exemple d’être payés à 45 jours, les achats ne seront pas réglés pendant ce délai et l’entreprise disposera en permanence d’un crédit fournisseurs correspondant en moyenne à l’équivalent de 45 jours d’achats annuels. Ce qu’on appelle besoins en fonds de roulement (ou BFR) c’est la différence :

          (Stocks + Crédits consentis aux clients) – Dettes Fournisseurs

          [image: Figure 1.1 – Le besoin en fonds de roulement]
            Figure 1.1 – Le besoin en fonds de roulement

          
        

      

      Voici une petite application simplifiée pour mieux comprendre.

      Supposons une entreprise dont le chiffre d’affaires prévu soit de 300 000 € HT, 360 000 € TTC (si la TVA est de 20 %). Les immobilisations sont estimées à 168 000 € (HT). La marge brute envisagée est de 33 % sur le prix de vente HT, les achats correspondants au CA HT de 300 000 € seront donc de 67 % de 300 000 €, soit 201 000 € HT ou 241 200 € TTC.

      Les stocks tournent en moyenne tous les 35 jours. Ils représentent donc 35 jours d’achats annuels HT et l’entreprise devra constituer un stock moyen de :

      [image: image]

      Les clients règlent à 30 jours mais les règlements mettent en moyenne 15 jours supplémentaires pour parvenir à l’entreprise. Les crédits clients seront donc de :
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      Les fournisseurs acceptent d’être payés à 60 jours, ce qui permet d’espérer un crédit fournisseurs égal à :

      [image: image]

      Le BFR moyen est donc égal à (20 000 + 45 000) – 40 000 = 25 000 €.

       

      Pour que la structure financière d’une entreprise soit saine, le total du montant des immobilisations et du besoin en fonds de roulement devrait être financé par des capitaux permanents. Financer ses besoins par des crédits à court terme, et notamment par des découverts bancaires, serait risqué car le propre d’un crédit à court terme est d’être remboursé à brève échéance. Or, si une entreprise ne peut faire face à des dépenses exigibles (par exemple les salaires ou charges sociales) avec son argent immédiatement disponible, elle est en état de cessation de paiement, et si le banquier refuse d’augmenter un découvert bancaire, c’est la faillite assurée.

      Tout créateur doit par conséquent garder en mémoire le petit schéma suivant.

      
      [image: Figure 1.2 – Le financement des besoins permanents]
        Figure 1.2 – Le financement des besoins permanents

      
      Malheureusement, les banquiers acceptent rarement de financer le besoin en fonds de roulement par des prêts à long ou moyen terme. Ces prêts sont le plus souvent réservés à l’acquisition d’immobilisations et leur montant dépasse rarement 70 % du coût de ces immobilisations. Cela signifie que les capitaux propres du créateur devraient couvrir la totalité du BFR ainsi que 30 % au moins du montant des immobilisations.

      Voici une première contrainte à laquelle presque tous les créateurs sont confrontés. Il en existe d’autres, qui découlent des critères utilisés par les banquiers pour analyser les demandes de financement qui leur sont présentées.

    

    
    
      ➭ COMMENT FINANCER VOS IMMOBILISATIONS ET VOTRE BFR ?

      
        [image: image]CONSEIL

        Ce qui suit est un peu compliqué,

        tenez bon et ne vous découragez

        pas car c’est important !

      

      Il existe en France deux grandes catégories de banques : les banques commerciales, appelées aussi banques de dépôts ou banques de « bas de bilan », et les banques d’investissements, appelées parfois banques de « haut de bilan » ou banques d’affaires.

      Les banques commerciales prêtent aux entreprises des fonds qui proviennent des dépôts de leurs clients. Elles ne peuvent donc se permettre de prendre des risques importants.

      Les banques d’investissements financent des entreprises sur leurs fonds propres et sur des ressources qu’elles se procurent sur le marché financier. Elles peuvent donc supporter des risques plus élevés si cela leur permet de réaliser des opérations à forte rentabilité. Elles s’intéresseront plus particulièrement à un créneau étroit de la création : celui des start-up. Nous leur consacrerons une section plus loin.

      Presque tous les créateurs vont donc se tourner vers une banque commerciale pour solliciter les financements dont leur entreprise a besoin.

      
        [image: image] Le prêt au créateur : une opération risquée pour le banquier

        En acceptant de prêter de l’argent à des créateurs, la banque commerciale prendra un risque non négligeable, car si l’entreprise dépose son bilan, elle perdra ses intérêts et en même temps son capital.

        Le banquier n’est donc pas très enclin à prendre un tel risque avec des créateurs qui, par définition, ne peuvent pas lui présenter des bilans d’exercices écoulés, bilans sur lesquels il aurait pu appliquer les techniques traditionnelles d’analyse financière.

        Sa liberté d’action est par ailleurs limitée par les ressources dont il dispose et par son souci de pratiquer des arbitrages entre des créateurs qu’il aimerait attirer et d’anciens clients qu’il tient à conserver.

        Enfin, et par-dessus tout, un banquier veut éviter de trop s’engager dans des entreprises qui possèdent généralement peu de fonds propres, car il pourrait être amené à augmenter progressivement ses aides et prendrait ainsi le risque de jouer contre son gré le rôle de « commanditaire » ou d’associé de l’entreprise.

        Ce risque n’est pas négligeable car les tribunaux condamnent maintenant des banques pour rupture abusive lorsqu’elles suppriment brutalement les crédits qu’auparavant elles consentaient. Inversement, ces mêmes tribunaux peuvent engager la responsabilité du banquier s’ils estiment que les crédits accordés ont contribué à soutenir artificiellement une entreprise dont la situation était irrémédiablement compromise.

        
          [image: image]CONSEIL

          Tous les banquiers vous diront

          qu’ils préfèrent un créateur

          d’excellent gabarit avec une idée

          moyenne, à un créateur moyen

          qui vient leur proposer

          une excellente idée.

        

        Les créateurs pourraient donc éprouver des difficultés à convaincre les prêteurs potentiels. Les critères que ceux-ci utilisent pour évaluer les dossiers condamnent bien des projets, mais ils condamnent surtout les business plans qui sont présentés par les créateurs qui ne réussissent pas à gagner la confiance du banquier. Ceux qui, au contraire, arriveront à le « séduire », réussiront bien souvent à obtenir des crédits supérieurs à ceux qui découleraient de la simple application des critères financiers que nous développerons plus loin.

      

      
        [image: image] Le crédit repose sur la confiance

        Le crédit repose d’abord sur la confiance que le banquier peut avoir en la personne qui crée son entreprise : confiance en son honnêteté, sa loyauté, son esprit d’entreprise, sa capacité d’adaptation et ses compétences. Cette confiance s’obtient rarement d’emblée, le banquier hésitera à trop s’engager au départ avec le créateur, préférant lui accorder peu, attendre qu’il fasse ses preuves et lui donner ensuite les crédits qu’il demande.

        Dès le premier entretien, le financier essaiera de se faire une première opinion de son interlocuteur. Si cette opinion est défavorable, il refusera de l’aider, quel que soit l’intérêt de son idée et quelle que soit la qualité de son dossier. Pour justifier son refus, il ne lui dira pas ce qu’il pense de son profil psychologique. Il signalera simplement que son projet n’entre pas dans les priorités de son établissement ou que la structure du bilan qui lui est présenté est trop déséquilibrée.

        Si, au contraire, la première impression est bonne, alors il se préoccupera de l’intérêt économique du projet, avant de s’intéresser aux états financiers.

        Sur le plan économique, il tiendra compte des données générales concernant le secteur dans lequel le créateur veut se lancer et des données spécifiques à la future entreprise. Il essaiera notamment de se faire une opinion sur les caractéristiques du secteur : sa rentabilité, son évolution, l’intensité de la concurrence, l’importance des capitaux nécessaires pour y pénétrer. Il « décortiquera » ensuite l’idée pour apprécier sa viabilité sur les trois ou cinq ans à venir. Il s’efforcera également d’évaluer la capacité du créateur à s’adapter, à retomber sur ses pieds si les choses tournaient mal.

        
          [image: image]CONSEIL

          Si vous faites l’effort d’élaborer

          vous-même votre demande

          de financement, vous augmenterez

          votre crédibilité aux yeux

          du banquier.

        

        Il se préoccupera enfin des états financiers en s’appuyant, pour les analyser, sur des critères dont la nature dépendra du type d’activité et des caractéristiques du crédit sollicité.

        Si les facteurs psychologiques ont une influence très grande, cela ne signifie pas pour autant qu’un créateur possédant l’étoffe d’un futur dirigeant puisse obtenir n’importe quoi du financier. Si la structure financière de son affaire est fortement déséquilibrée, et si sa rentabilité est douteuse, le banquier reculera devant les risques en incitant son interlocuteur à revenir le trouver dans un an avec le bilan de sa première année d’activité.

        Pour éviter ce scénario, tous les patrons doivent donc connaître les critères financiers qui sont utilisés par la plupart des banquiers pour étudier leurs dossiers.

        Ces critères varient peu d’une banque à l’autre. Ils ont essentiellement pour but de la protéger contre le danger de non-remboursement du capital de ses prêts et contre le risque de non-paiement des intérêts de ces mêmes prêts.

      

    

    
    
      ➭ LES CRITÈRES DE LIMITATION DES SOMMES PRÊTÉES

      
        [image: image] 1er critère : le montant des prêts à long terme sera fonction du montant des capitaux propres

        Une première surprise désagréable attend le créateur : le banquier considère qu’il n’a pas à prendre des risques supérieurs à ceux qui sont pris par celui qui vient le solliciter.

        Dans une hypothèse normale, les prêts à long terme ne devraient donc pas excéder le montant des capitaux propres apportés par le créateur ou, dans une hypothèse favorable, le double de ces fonds propres, si ces prêts à long terme sont assortis de garanties. Cette règle n’est pas intangible mais beaucoup de banquiers s’efforceront de la respecter.

        [image: Figure 1.3 – Les prêts et les capitaux propres]
          Figure 1.3 – Les prêts et les capitaux propres

        
      

      
        [image: image] 2e critère : les prêts bancaires à long terme financeront rarement du BFR

        Une deuxième surprise guette le créateur et elle est de taille : si le banquier considère qu’il est indispensable de financer un besoin en fonds de roulement par des capitaux permanents (capitaux propres et emprunts à long et moyen terme), lui-même refusera le plus souvent d’accorder des prêts à long terme ou moyen terme au créateur pour financer une partie de ce BFR, estimant qu’il n’a pas la possibilité de prendre des garanties sur des stocks qui « tournent » rapidement, qui restent peu de temps dans l’entreprise, et sur des créances clients dont il ne connaît pas la solvabilité.

        Les prêts à long ou moyen terme seront donc, dans la plupart des cas, limités aux immobilisations. Ils pourront atteindre la moitié de ces immobilisations ou les 2/3, voire 70 % de leur montant dans la mesure où ces prêts seront assortis d’hypothèques ou nantissements qui permettront au banquier d’être remboursé avant les autres créanciers en cas de difficultés. En toute hypothèse, le créateur devra donc financer avec des capitaux propres au moins 30 % des immobilisations.

      

      
      
        [image: image] 3e critère : une partie seulement des créances clients pourrait être financée par de l’escompte ou des crédits « Dailly 

        Si le banquier accepte rarement d’accorder des prêts à long terme pour financer du BFR, peut-être acceptera-t-il cependant de financer une partie de celui-ci par des crédits à court terme sous forme d’escompte de traites acceptées par les clients. Toutefois, il plafonnera probablement ses concours bancaires à 50 % ou 60 % du montant total des créances clients. Le solde devra, par conséquent, être financé lui aussi par des capitaux propres.
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          L’escompte

          
            L’escompte permet d’obtenir d’une banque le règlement immédiat d’une traite, d’un effet de commerce payable à terme (30 jours, 60 jours…). La banque paye la traite au propriétaire de l’effet après avoir déduit des commissions mais aussi des intérêts (des agios) dont le montant est calculé sur la durée qui reste à courir entre la date d’escompte et l’échéance de la traite.
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          Le crédit « Dailly »

          
            Le crédit dit « Loi Dailly » pourrait être assimilé à une forme d’escompte simplifiée. L’entreprise établit un bordereau des factures qui seront réglées à terme par ses clients. La banque escompte alors l’effet et elle en devient propriétaire, même si l’entreprise peut conserver les factures lorsque le Dailly est un Dailly « non notifié ». Si par contre le Dailly est notifié, cela signifie que les clients seront informés que le paiement doit avoir lieu sur les livres de la banque. Si ce mode de financement est peu utilisé, c’est à cause de sa lourdeur et de l’impossibilité de mobiliser les créances sur les particuliers. C’est la raison pour laquelle les banques suggèrent souvent aux petites entreprises d’assurer leur poste clients par de l’assurance-crédit (Sfac, Euler…) et de faire appel aux factors qui se chargeront d’encaisser les factures. L’affacturage est une cession pure et simple de factures.

          

        

        
          EN PRATIQUE

          
            
              
                > Essayez de limiter au maximum le montant de votre BFR :

                
                  
                    – en vous efforçant d’obtenir de vos clients qu’ils paient comptant ;

                  

                  
                    – en réduisant vos stocks grâce à une diminution des délais de réapprovisionnement ;

                  

                  
                    – en essayant d’obtenir de vos fournisseurs qu’ils acceptent d’être payés à terme, si possible à 30 jours fin de mois.

                  

                

              

              
                > Ne financez pas vos immobilisations avec vos capitaux personnels mais par des prêts bancaires à LT ou MT, car c’est le seul moyen d’obtenir de tels prêts. Sinon financez-les par crédit-bail2.

              

              
                > Ne faites pas comme ces créateurs qui vous diront : « Ce camion est à moi, je l’ai acheté avec mon argent. » On roule aussi bien dans un camion loué ou acheté à crédit que dans un camion payé avec des fonds propres.

              

              
                > Conservez votre argent en banque pour financer vos besoins de trésorerie.

              

              
                > Essayez d’obtenir de vos clients qu’ils acceptent des traites que vous pourrez faire escompter par votre banquier.

              

            

          

        

        Voici la dure réalité à laquelle beaucoup de créateurs vont se trouver confrontés. On peut émettre deux hypothèses concernant le financement par prêts : l’une optimiste, l’autre pessimiste.

        Si le pouvoir de conviction des créateurs est important, leur banquier consentira peut-être à financer la moitié de leur BFR, mais nos dirigeants auront pris un risque important en ne finançant pas la totalité de celui-ci par des capitaux permanents.
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          Hypothèse « optimiste »

          
            
              
                
                  
                  
                  
                  
                  
                    
                      	• Montant des crédits bancaires :

                      	
                    

                    
                      	Prêts à long terme :

                      	70 % des immobilisations

                    

                    
                      	Concours bancaires courants :

                      	50 % du BFR (financé par de l’escompte limité à 60 % du compte clients)

                    

                    
                      	
                      	+ Besoins momentanés de trésorerie (financés par découverts, facilités de caisse)

                    

                    
                      	• Montant des capitaux propres nécessaires :

                    

                    
                      	
                      	30 % des immobilisations + 50 % du BFR

                    

                  
                

              

            

          

        

        Si le pouvoir de séduction du créateur n’est guère efficace, la banque pourrait bien se contenter de financer la moitié des immobilisations en refusant tout concours pour le besoin en fonds de roulement. Le créateur devra dès lors couvrir par des capitaux propres 50 % des immobilisations ainsi que la totalité du BFR. S’il ne dispose pas des sommes nécessaires, il rencontrera tôt ou tard de sérieuses difficultés.
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          Hypothèse « pessimiste »

          
            
              
                
                  
                  
                  
                  
                  
                    
                      	• Montant des crédits bancaires :

                      	
                    

                    
                      	– Prêts à long terme :

                      	50 % des immobilisations

                    

                    
                      	– Concours bancaires courants :

                      	0 % du BFR, éventuellement financement des besoins momentanés de trésorerie (par découverts ou escompte)

                    

                    
                      	• Montant des capitaux propres nécessaires :

                    

                    
                      	
                      	50 % des immobilisations + totalité du BFR + (éventuellement) décalages momentanés de trésorerie

                    

                  
                

              

            

          

        

        Schématisons maintenant les deux types de situation qu’un créateur peut rencontrer.

        [image: Figure 1.4 – Les fonds propres nécessaires]
          Figure 1.4 – Les fonds propres nécessaires

        
        Notons que la partie des fonds propres qui couvre la moitié ou la totalité du besoin en fonds de roulement correspond à ce qu’on appelle le fonds de roulement de l’entreprise puisqu’elle représente l’excédent des capitaux permanents par rapport aux immobilisations (rappelons que les capitaux permanents regroupent les fonds propres et les dettes à long et moyen terme).

        Le schéma qui précède nous rappelle par conséquent que le fonds de roulement de la future entreprise doit couvrir au moins la moitié du besoin en fonds de roulement (hypothèse optimiste) ou la totalité de ce dernier (hypothèse pessimiste).

        [image: Figure 1.5 – Le fonds de roulement]
          Figure 1.5 – Le fonds de roulement

        
        Un créateur aura, hélas, quelques difficultés à obtenir de son banquier des crédits à court terme pour financer son BFR car, nous l’avons dit, ce crédit se présentera le plus souvent sous la forme d’escompte ou de Dailly.

        Pour apprécier le risque que représente une opération d’escompte, un banquier s’intéresse en général à la proportion d’effets ou de factures impayés durant l’exercice précédent. Il ne pourra pas réaliser une telle analyse avec un créateur qui, par définition, n’a pas encore exercé d’activité. Il aura donc tendance à considérer les facilités d’escompte comme des crédits bancaires risqués, à moins que le futur dirigeant n’ait déjà obtenu des commandes fermes de clients importants et notoirement solides sur le plan financier3. Par ailleurs, beaucoup de banques considèrent aujourd’hui le Dailly comme un crédit devenu risqué, car elles ont été confrontées dans le passé à la faiblesse des garanties présentées par ce type de crédit, mais également à une jurisprudence défavorable aux banquiers. Ces banquiers réserveront par conséquent le Dailly à des entreprises solides et peu de créateurs pourront en bénéficier.

      

      
        [image: image] 4e critère : le fonds de roulement devrait atteindre un pourcentage minimum du chiffre d’affaires

        Il existe une autre règle utilisée par certains établissements de crédit pour analyser le dossier financier d’un créateur d’entreprise. Pour ces établissements, le bilan de départ devrait faire ressortir un fonds de roulement représentant au minimum 10 % du chiffre d’affaires du premier exercice.

         

        Les quatre grands critères que nous venons de présenter ne modifient pas fondamentalement nos remarques initiales, mais le créateur comprendra que si elles sont appliquées strictement, alors le banquier pourra refuser tous les dossiers de financement qui lui seront présentés.

        Si vous-même, créateur, n’avez pas parfaitement compris les développements qui précèdent, ne vous inquiétez pas, car il n’est pas anormal que vous soyez déstabilisé par des notions qui ne vous sont pas familières. Reprenez cependant la lecture des pages qui précèdent car elles contiennent des notions de gestion financière que tout dirigeant doit maîtriser s’il ne veut pas, un jour, se trouver en difficulté devant son banquier.

        Les règles de structure financière utilisées par le banquier vont singulièrement limiter les possibilités de créer pour ceux qui n’ont pas mis d’argent de côté. Elles ne sont malheureusement pas les seules qui soient prises en compte par le financier. Ce dernier va en effet s’intéresser à la rentabilité de l’affaire et aux garanties susceptibles d’être proposées par son dirigeant.

      

    

    
    
      ➭ LES CRITÈRES DE RENTABILITÉ
 
        [image: image]À SAVOIR

        La capacité d’autofinancement

        est un critère de rentabilité un peu

        difficile à comprendre.

      

      Tout banquier exige en général que la capacité d’autofinancement d’une entreprise, qui correspond au total de ses bénéfices nets et de ses amortissements comptables, permette chaque année de rembourser sans problème les emprunts, et d’assurer le renouvellement du matériel4.

     
      D’une manière plus générale, les financiers estiment que la capacité d’autofinancement devrait être supérieure ou égale au total suivant :

      Remboursement des emprunts5

      +

      Bénéfices distribués

      +

      Autofinancement pratiqué par l’entreprise

        (acquisitions d’immobilisations grâce aux bénéfices conservés)

      +

      Augmentation du besoin en fonds de roulement entraînée

        par la croissance de l’entreprise
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        Les intérêts de ces emprunts sont

        portés en charges d’exploitation

        et ils ont donc déjà été déduits

        des bénéfices imposables.

      

      Les banquiers disposent cependant de trop peu d’éléments pour apprécier le réalisme des prévisions effectuées par le créateur. Ils ont donc tendance le plus souvent à exiger que l’endettement à long et moyen terme n’excède pas trois à quatre fois la capacité d’autofinancement. Ce qui pourrait paraître excessif à certains créateurs n’est en réalité qu’une mesure de prudence élémentaire pour une banque, car c’est grâce à la capacité d’autofinancement que le créateur pourra rembourser ses emprunts sans mettre en danger la trésorerie de son entreprise.

    

    
    
      ➭ LES GARANTIES PROPOSÉES AU BANQUIER

      Toutes les banques commerciales savent que sur les 200 000 entreprises créées en 2000, 24 seulement réalisaient plus de 10 millions d’euros de chiffre d’affaires et affichaient une bonne rentabilité dix ans plus tard.

      
        [image: image] Les prêts bancaires aux créateurs : des prêts risqués pour un banquier

        Un banquier de bas de bilan dégage péniblement une marge de 2 % sur les crédits accordés à ses clients. Cela veut dire que s’il prête 100 000 euros à une entreprise qui dépose ensuite son bilan, il devra prêter pendant 50 ans une somme équivalente pour récupérer sa perte. Cela veut dire également qu’un banquier ne doit pas se tromper plus de deux fois sur 100. Or, toutes les banques savent que le taux de contentieux sur les entreprises récemment créées est de l’ordre de 5 à 7 % chaque année et qu’il atteint 10 % pour les créations concernant des nouveaux produits !

        Les garanties sont donc au banquier ce que l’assurance-vol ou incendie est au chef d’entreprise. Dans l’évaluation des biens fournis en garantie, une banque est d’autant plus prudente que l’échéance du prêt est éloignée et que les sûretés proposées sont limitées dans leur portée.

      

      
        [image: image] Les garanties sur les biens personnels

        
          [image: image]À SAVOIR

          Un banquier prendra

          toutes les garanties que vous lui

          proposerez.

        

        Le banquier sollicité essaiera donc d’obtenir d’emblée, non seulement des garanties sur les biens que ses crédits permettront d’acquérir, mais il cherchera aussi à prendre des hypothèques ou des nantissements sur des biens qui échapperont aux autres créanciers en cas de difficulté. Il s’agit de biens « hors bilan » qui appartiennent en propre au créateur ou à ses associés (bâtiments, terrains, actions…).

        La loi permet à l’entrepreneur individuel de rendre insaisissable son domicile personnel et de limiter le gage de ses créanciers professionnels à son patrimoine professionnel mais, en limitant les garanties données au banquier, le créateur limitera aussi la possibilité d’obtenir des prêts bancaires de ce dernier.

        La banque essaiera d’ailleurs d’obtenir la caution personnelle du futur patron, et si possible celle de son conjoint.

      

      
        [image: image] La caution personnelle du créateur

        Il existe deux types de cautionnement : le cautionnement simple et le cautionnement solidaire. Les conséquences juridiques de ces deux formules diffèrent profondément, surtout pour les amis qui se porteront caution, pour les associés et pour le conjoint du créateur, si ce dernier est marié sous le régime de la communauté de biens6. La personne qui se porte caution simple bénéficie du droit « de discussion » car elle peut obliger le créancier à vendre les biens du débiteur avant de se retourner contre les cautions. Elle bénéficie également du droit de « division », car elle peut exiger que ce même créancier partage également la dette entre toutes les cautions. Si, par contre, le cautionnement est solidaire, comme c’est généralement le cas, le banquier peut choisir l’une quelconque des cautions et l’obliger à régler la totalité de la dette dès que le débiteur n’est plus en mesure de l’acquitter lui-même. C’est à la caution qui a été choisie de se retourner vers les autres cautions.

        Le cautionnement, qu’il soit simple ou solidaire, concerne la totalité des biens de l’intéressé. Il ne peut être retiré sans l’accord du banquier et il engage même les héritiers par-delà le décès de celui qui l’a accepté.

        La plupart des dirigeants conseillent donc aux créateurs de bien réfléchir avant de donner leur caution personnelle et surtout de se garder des « conventions de compte-courant » qui permettent au financier de se couvrir, non seulement pour une opération déterminée, mais aussi pour l’ensemble des engagements actuels et futurs de leurs clients7.

        Il est vrai que de nombreux créateurs ne lisent pas avec suffisamment d’attention les imprimés que leur banquier leur demande de signer et que beaucoup ignorent que les garanties demandées débordent largement le cadre de l’opération projetée.

        Les futurs dirigeants qui s’étonnent de ces exigences recevront probablement la réponse suivante : « Si vous n’avez pas confiance dans l’avenir de votre entreprise, pourquoi voudriez-vous que nous-mêmes ayons confiance en elle ? » Ce raisonnement contient une part de vérité, d’autant qu’il ne faut pas voir dans le banquier un ogre qui attend la première occasion pour mettre la main sur les biens personnels de ses débiteurs. Il tient trop à sa notoriété pour utiliser de tels procédés et il ne voit dans la caution qu’une simple assurance contre la perte d’une créance. D’ailleurs, les personnes physiques de bonne foi peuvent bénéficier de la procédure de surendettement si elles sont dans l’impossibilité manifeste de faire face à l’engagement qu’elles ont pris de cautionner ou d’acquitter solidairement la dette d’un entrepreneur individuel ou d’une société8. Enfin, les banques sont tenues de communiquer chaque année aux cautions le montant de la dette restant due, le terme de l’engagement ou, s’il est à durée indéterminée, la possibilité de révoquer la caution et les conditions de la révocation.

        Certains créateurs considèrent toutefois qu’il est normal qu’un financier supporte les risques d’impayés en contrepartie des intérêts qui lui sont versés. Ceux qui tiennent un tel raisonnement, et qui considèrent les relations avec le banquier comme de simples rapports de force, feront bien de conserver une structure financière équilibrée. S’ils avaient un jour besoin de crédits pour faire face à des échéances difficiles, ils n’auraient probablement pas la possibilité de refuser la caution qui leur serait alors certainement réclamée.

        C’est donc à chacun, en fonction de son propre tempérament, des atouts dont il dispose et de l’optimisme dont il fait preuve quant à l’avenir de son entreprise, de prendre position sur ce difficile problème de la caution personnelle.

        Essayons maintenant de tirer la leçon des développements précédents sur le financement des besoins permanents du créateur.

        
          EN PRATIQUE

          Le financement des besoins permanents du créateur

          
            
              Estimez les besoins permanents nécessaires à la réalisation du chiffre d’affaires envisagé 

              1. Calculez les besoins permanents en immobilisations et en BFR.

              2. Comparez le total de ces besoins aux capitaux propres que vous pourriez apporter avec d’éventuels associés. Déduisez-en le montant des financements à trouver. Si ce montant dépasse celui des fonds propres, et surtout s’il en dépasse le double, adoptez la démarche suivante :

              
                
                  > Envisagez d’ores et déjà de remplacer l’achat pur et simple de certaines immobilisations par des formules de location ou de crédit-bail (pour les bâtiments et les machines notamment).

                

                
                  > Interrogez-vous ensuite sur la possibilité de faire financer une partie du BFR (la moitié au maximum) par de l’escompte, du Dailly ou de l’affacturage, en espérant que les clients seront considérés par les prêteurs ou le factor comme des clients solides sur le plan financier. Ceci vous permettra peut-être d’obtenir que ces crédits à court terme soient assimilés à des crédits non risqués.

                

                
                  > Comparez à nouveau les capitaux propres aux besoins rectifiés : BFR net9 + immobilisations corrigées du montant du crédit-bail et des locations éventuelles.

                

                
                  > Si le déséquilibre reste excessif, si le total des emprunts à terme nécessaire reste largement supérieur aux fonds propres, recherchez alors de nouveaux fonds propres (apports de nouveaux associés, primes, emprunts personnels) ou des quasi fonds propres (prêts participatifs).

                

              

              Si cette recherche reste infructueuse, envisagez sérieusement de retarder votre projet.

              
                
                  > En revanche, si le déséquilibre entre capitaux propres, d’une part, emprunts à long terme et moyen terme, d’autre part, est raisonnable, ou s’il est devenu raisonnable par suite de l’apport de nouveaux fonds propres, étudiez alors la possibilité de combler la différence grâce à la rentabilité dégagée par le premier exercice d’activité et pour cela établissez son compte de résultat prévisionnel.

                

              

            

          

        

        
        Il est évident que pour une petite entreprise qui ne fait pas crédit à ses clients et qui n’a pas besoin de constituer des stocks de marchandises ou de matières premières, les besoins permanents seront des besoins en immobilisations. Elle pourra les financer par du crédit à long ou moyen terme, ou mieux encore, par du crédit-bail ou des formules de location afin que les capitaux propres du créateur servent à financer un déficit éventuel du premier exercice.

      

    

    
    
      ➭ ÉVALUER LES BESOINS À COURT TERME

      Les comptes de résultats prévisionnels de l’entreprise permettent à son dirigeant de savoir si cette entreprise va gagner de l’argent ou si elle va en perdre.

      Ces comptes de résultats sont établis le plus souvent pour une période de trois ans. Ils rassemblent toutes les charges et tous les produits de l’entreprise. Ces charges et produits sont généralement répartis entre produits et charges d’exploitation (ventes de marchandises et de produits finis, achats de marchandises et matières premières, frais de personnel, amortissement des immobilisations), produits et charges financières (intérêts des emprunts à long et moyen terme d’ores et déjà acceptés par le banquier), produits et charges exceptionnelles (incendie d’un entrepôt).

      
        EN PRATIQUE

        Le financement des besoins à court terme du créateur

        
          
            Étape 1 : Établissez le compte de résultat prévisionnel

            Cela vous permettra d’estimer le montant du résultat et la capacité d’autofinancement du premier exercice (et si possible des deux exercices suivants).

          

          
            Étape 2 : Regroupez dans un tableau de financement les éléments suivants

            
              
                > Toutes les sources de financement permanent : capitaux propres, crédits de financement des immobilisations (à hauteur de 70 % de ces immobilisations) et capacité d’autofinancement.

              

              
                > Tous les besoins permanents de financement (immobilisations, 50 % du BFR, mais également le remboursement des emprunts à terme concernant les immobilisations et la distribution éventuelle de dividendes).

                    Réalisez ce travail pour le premier exercice et, si possible également, pour les deux exercices suivants.

              

              
                > Si les besoins qui apparaissent dans les soldes cumulés négatifs du tableau de financement sont importants, cela voudra dire que ces besoins devront faire l’objet de crédits risqués importants. Or, ayant déjà envisagé d’utiliser l’escompte ou le Dailly pour financer 50 % de votre BFR, il est probable qu’en fait un banquier vous refusera tout concours supplémentaire. Vous devrez par conséquent faire l’effort d’apporter de nouveaux fonds propres ou convaincre un financier de vous accorder un crédit à long terme pour la couverture d’une partie de votre besoin en fonds de roulement.

              

              
                > Si, en revanche, les soldes négatifs du tableau de financement sont faibles et de courtes durées, alors le banquier acceptera peut-être de fermer les yeux, à condition que les décalages de trésorerie qui vont être calculés soient faibles.

              

            

          

          
            Étape 3 : Élaborez un budget de trésorerie regroupant mois par mois toutes les rentrées et toutes les sorties d’argent

            Si la totalité du BFR moyen est couverte par des capitaux permanents, alors les soldes de trésorerie feront simplement apparaître les variations du BFR moyen et les décalages momentanés qui se produiront par exemple entre les dates de règlement des immobilisations et les dates d’arrivée des prêts destinés à les financer.

            Dans une telle hypothèse, le banquier ne devrait guère faire de difficultés pour financer ces décalages par du court terme risqué (découverts et facilités de caisse).

            Si, en revanche, une partie seulement du BFR moyen est couverte par des capitaux permanents, alors les soldes cumulés de trésorerie engloberont le solde du besoin de financement de ce BFR. Nous savons toutefois que le banquier acceptera peut-être de couvrir cette partie par du Dailly ou de l’escompte, à condition que ces facilités n’excèdent pas un montant correspondant à 50 % du BFR, les décalages momentanés de trésorerie pouvant, eux, faire l’objet de découverts et facilités de caisse.

            Si le banquier accepte d’accorder ces facilités, alors votre tâche n’est pas terminée car vous connaissez maintenant le montant des crédits que vous pouvez obtenir. Vous êtes donc en mesure de calculer les charges d’intérêts que vous devrez supporter et les remboursements en capital qu’il faudra effectuer. Vous pouvez donc passer maintenant à la quatrième étape.

          

          
            Étape 4 : Rectifiez le compte de résultat prévisionnel

            Il s’agit de corriger le montant des frais financiers, de recalculer le bénéfice et la capacité d’autofinancement, de modifier ensuite le tableau de financement et surtout le budget de trésorerie.

            Si les intérêts des crédits à court terme nécessaires devaient vous obliger à majorer très sensiblement ces crédits alors le panorama risquerait à nouveau de s’assombrir.

            Si, en revanche, ces intérêts restaient limités, il serait alors possible d’aborder la dernière étape.

          

          
            Étape 5 : Dressez le bilan de la fin du premier exercice et des deux exercices suivants

            Concrétisez ensuite le plan de bataille en partant à la chasse aux meilleurs procédés de financement.

          

        

      

    

    
    
      ➭ LE CAS PARTICULIER DU FINANCEMENT DES START-UP

      Les start-up sont des entreprises créées sur des idées technologiques ou commerciales susceptibles d’intéresser des marchés à fort potentiel de croissance. L’élaboration du business plan d’une start-up présente nécessairement des différences par rapport au business plan d’une entreprise « classique » car il convient de justifier :

      
        
          – la manière dont l’entreprise va générer ses revenus ;

        

        
          – l’existence d’un marché de taille européenne voire internationale ;

        

        
          – la présence d’une équipe dirigeante constituée d’éléments complémentaires possédant chacun une grande expertise dans son domaine d’activité respectif ;

        

        
          – l’assistance de conseillers de haut niveau (avocats, commissaires aux comptes, scientifiques…).

        

      

      La partie du dossier consacrée aux sources de revenus, ce que les Anglo-Saxons qualifient de business model, va retenir d’emblée l’attention du capital-risqueur.

      Après avoir spécifié ses sources de revenus, le dossier financier devra donc s’efforcer :

      
        
          – de justifier des prévisions de chiffre d’affaires et de bénéfices réalisées sur 3 à 5 ans, malgré le caractère « hasardeux » d’anticipations effectuées sur une telle durée ;

        

        
          – d’en déduire la valorisation des fonds propres investis dans l’entreprise ;

        

        
          – de préciser le mode de sortie des investisseurs.

        

      

      Le dossier sera rejeté si le projet manque d’ambition, ou, inversement, si le chiffre d’affaires semble gonflé, si le besoin en fonds de roulement est sous-évalué et le calcul du seuil de rentabilité (le point mort) trop fantaisiste. Si le créateur ne propose pas plusieurs scénarios de chiffre d’affaires, s’il ne précise pas ce qu’il fera en cas de difficulté, son projet sera également rejeté.

      
        [image: image]

          Le point mort

        
          Le point mort ou seuil de rentabilité est le chiffre d’affaires à partir duquel l’entreprise commence à gagner de l’argent car il couvre les frais fixes de l’entreprise et les frais variables correspondant à ce chiffre d’affaires.

          [image: Figure 1.6 – La détermination du seuil de rentabilité au point mort]
            Figure 1.6 – La détermination du seuil de rentabilité au point mort

          
        

      

      
      
        Exemple

        
          Les frais fixes d’une entreprise qui fabrique un connecteur électronique sont de 100 000 €, ses frais variables de 10 € par connecteur. Si les connecteurs sont vendus 30 € pièce, la marge sur frais variable de chaque connecteur est de 30 € – 10 € soit 20 €. Pour couvrir des frais fixes de 100 000 €, il faut vendre 100 000/20 € soit 5 000 connecteurs ce qui correspond à un chiffre d’affaires de 5 000 x 30 € soit 150 000 €. L’entreprise commence à gagner de l’argent au-delà de 150 000 € de chiffre d’affaires.

        

      

      
        [image: image]ATTENTION

        La difficulté de la création

        d’une start-up tient à l’incertitude

        des résultats prévus.

      

      Même si ce créateur évite tous les pièges qui précèdent, il restera cependant un doute dans l’esprit des investisseurs sur la véritable valeur ajoutée du projet, qu’il s’agisse de la création d’une start-up technologique ou d’une start-up dont les revenus proviendront du commerce électronique (abonnements à un site Internet, accès payants à des informations accessibles par ce procédé, revenus publicitaires ou modèle « transactionnel » consistant à se rémunérer sur des ventes à prix faibles grâce à des quantités vendues très élevées). Même si, aujourd’hui, les start-up sont plus diversifiées qu’elles ne l’étaient hier, les investisseurs souhaitent être rassurés.

    

    
    
      ➭ LE FINANCEMENT DES START-UP HIGH-TECH

      Si une start-up est créée dans un secteur de hautes technologies (biotechnologie, robotique, ingénierie génomique, électronique…), elle devra probablement disposer d’immobilisations en matériels qui justifieraient l’octroi de crédits bancaires à long terme accordés par des banques commerciales. Celles-ci savent toutefois que le risque d’échec d’une entreprise nouvelle est élevé, notamment dans le domaine de l’innovation technologique. Elles savent également que si l’affaire dépose son bilan, une vente aux enchères des immobilisations risque fort de procurer des montants nettement inférieurs aux prêts qui resteront à rembourser.

      Si la start-up high-tech ne dispose pas encore d’un prototype opérationnel, elle devra, en outre, supporter des frais de développement importants et notamment des frais de personnel, sur une période souvent difficile à déterminer. Ces frais de développement seront considérés par le créateur comme des investissements qui devraient être immobilisés, ce qui justifierait à ses yeux l’obtention de prêts à long terme. Il est en effet persuadé que cette recherche-développement permettra à son entreprise de gagner beaucoup d’argent pendant de nombreuses années et qu’il convient par conséquent de la considérer comme un investissement au même titre que les bâtiments et le matériel utilisés. Une banque commerciale adoptera un point de vue bien différent en assimilant les coûts de recherche-développement à des frais d’établissement qui doivent être financés par des fonds propres, ou à de simples charges qui viendront aggraver un déficit d’exploitation, déficit qui ne peut être couvert ni par des prêts à long terme ni par des dettes de trésorerie. La banque ne peut d’ailleurs envisager d’accorder des facilités d’escompte à une entreprise qui ne dispose pas de créances clients puisqu’elle n’a pas encore commencé à commercialiser ses produits.

      
        [image: image]ATTENTION

        Le banquier n’aura pas la même

        vision que vous des frais

        de développement.

      

      Avant de lancer cette commercialisation, la start-up high-tech devra supporter d’autres charges, notamment commerciales, comme les frais de communication indispensables pour faire connaître l’entreprise et ses produits afin de se constituer une clientèle suffisamment importante pour lui permettre d’atteindre enfin son seuil de rentabilité.

      Là encore, la banque refusera de considérer ces charges comme des investissements justifiant des prêts à long terme, d’autant qu’elle ne peut pas prendre des garanties sous forme d’hypothèques ou nantissements (figure 1.7).

      
      [image: Figure 1.7 – La banque commerciale face à la start-up high-tech]
        Figure 1.7 – La banque commerciale face à la start-up high-tech
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        Evamed

        Avoir le courage de modifier son projet pour mieux s’adapter au marché par Fabien Leclercq

        
          EVAMED est une société de services proposant une solution innovante aux laboratoires médicaux et aux institutions médicales pour conduire des études cliniques sur des médicaments, des prothèses, etc.

          En 2004, jeune diplômé des Mines de Nancy et de HEC Entrepreneur, Fabien veut valoriser ses compétences en informatique en lançant un outil de gestion des cabinets médicaux par Internet. Il rencontre les grands éditeurs du secteur, les pouvoirs publics, les sociétés savantes, des hôpitaux publics et privés et des industriels. Conclusion : saturé et en pleine concentration, le marché des logiciels médicaux n’a besoin d’aucun nouvel acteur. En revanche, une tendance apparaît : l’évaluation clinique des établissements de soins et des produits de santé va être de plus en plus exigée et contrôlée par des normes toujours plus strictes.

          Fabien conçoit un système d’enquête scientifique médicale par Internet. Il rejoint l’incubateur des technologies innovantes de Basse-Normandie et s’enrichit par des contacts avec des laboratoires de recherche en statistiques, en fouille de données et en analyse d’imagerie automatisée. Evamed est lancée en 2005 avec un contrat pour un fabricant d’implants orthopédiques. Elle est lauréate à deux reprises du concours national du ministère de la Recherche pour les technologies innovantes, ce qui finance la R & D et le lancement de l’entreprise ; puis un fonds d’investissement entre à son capital en 2007.

          Le premier produit d’Evamed est un outil technologique dédié à la collecte sécurisée de données médicales et à leur analyse automatique. Fabien embauche d’abord des ingénieurs informaticiens et des commerciaux. Evamed acquiert une expérience en recherche clinique et recrute des médecins, des biostatisticiens et des méthodologistes. L’offre s’étoffe et Evamed se transforme. D’une société technologique, elle devient prestataire de services d’expertise. Laissant le marché de l’industrie pharmaceutique aux sociétés de recherche clinique classiques, Evamed se concentre sur les fabricants de dispositifs médicaux, spécialise ses outils et capitalise sur son expérience. Avec une équipe de 10 personnes et de nombreux partenaires indépendants, elle est aujourd’hui l’expert reconnu de l’évaluation des dispositifs médicaux. Evamed profite désormais de l’exigence et de l’image du système de santé français pour s’adresser au marché européen dont les normes de qualité et sécurité deviennent homogènes, via des bureaux en Suisse, aux Pays-Bas et en Allemagne.

        

      

    

    
    
      ➭ LE FINANCEMENT DES START-UP INTERNET

      Les start-up du secteur des nouvelles technologies de l’information et de la communication (NTIC), et notamment celles du commerce électronique, évoluent dans des marchés à croissance potentielle élevée, mais qu’il est très difficile de chiffrer. Les études de marché s’avèrent le plus souvent inopérantes et les connaissances nécessaires pour s’y lancer sont généralement faibles. La concurrence peut donc y surgir à tout instant.

      Pour éviter la survenance de cette concurrence, la stratégie du créateur est donc simple, voire parfois simpliste : lancer le plus vite possible le produit ou service qu’il souhaite commercialiser, utiliser éventuellement les conseils des premiers clients pour modifier ce produit ou service afin d’en augmenter la valeur ajoutée, s’entourer d’une équipe de collaborateurs de haut niveau capables de s’adapter rapidement à des changements de cap éventuels et mobiliser le maximum de capitaux propres. Ces capitaux propres devront permettre de payer les collaborateurs durant toute la période pendant laquelle l’entreprise ne gagnera pas d’argent. Ils devront également financer le développement éventuel des produits (si ces derniers ne sont pas encore au point) et surtout faire face aux coûts de lancement d’une campagne de communication dont l’ampleur permettra de faire connaître le plus vite possible l’entreprise à ses clients potentiels.

      Pour le banquier commercial, presque tous les coûts précédemment évoqués doivent être considérés comme de simples charges. Le futur dirigeant estimera au contraire que la valeur de sa start-up sera directement fonction de sa part de marché. Toutes les dépenses permettant d’augmenter le nombre des abonnés du site, et d’accroître son chiffre d’affaires futur, sont pour lui de véritables investissements qui augmenteront la valeur de son fonds de commerce. Le banquier sera peu sensible à ce type d’argument car il sait que la survalorisation de nombreuses entreprises a provoqué fin mars 2000 un véritable krach des valeurs de la nouvelle économie. Les banquiers savent aussi qu’en 2012, l’ascension fulgurante des réseaux sociaux et des outils du Web 2.0 a provoqué un phénomène comparable. L’introduction en bourse de Facebook a contraint le Nasdaq à reconnaître sa responsabilité dans la survalorisation de cette société et à rembourser des actionnaires pour éviter un nouveau krach. Les banques ne peuvent d’ailleurs pas appliquer leur batterie de critères, notamment ceux de structure financière, aux demandes de financement des start-up. Ces dernières devront donc se tourner vers des investisseurs en fonds propres (figure 1.8).

      [image: Figure 1.8 – La banque commerciale face à la start-up Internet]
        Figure 1.8 – La banque commerciale face à la start-up Internet
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          4 enseignements pour les créateurs de start-up

        
          1er enseignement : les frais de mise au point d’un prototype par une start-up high-tech (y compris les frais de personnel), et les frais de lancement commercial d’une start-up Internet, devraient être considérés comme de véritables investissements immatériels.

          2e enseignement : sauf cas exceptionnel, une banque commerciale refusera de financer ces investissements par des prêts à long terme10.

          3e enseignement : ces mêmes investissements doivent par conséquent être assurés par des fonds propres.

          4e enseignement : les fonds propres du créateur étant le plus souvent largement insuffisants, ce créateur devra par conséquent solliciter des investisseurs en capital et accepter de partager avec eux le pouvoir et les bénéfices futurs de l’entreprise.

        

      

      À l’évidence, l’itinéraire financier « classique » du créateur décrit dans les pages précédentes reste valable pour les créateurs de start-up mais ces entreprises sont condamnées si elles n’obtiennent pas d’emblée le soutien financier d’investisseurs en capital. Cela exige la création d’une société et non d’une entreprise individuelle.

      Le choix de la structure juridique est donc un choix qui va conditionner le montant des fonds propres susceptibles d’être obtenus par le créateur. Étant donné que le volume des fonds propres va conditionner aussi la capacité d’endettement à long et moyen terme de la future entreprise, ce choix est très important.
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        Wcube et Traducteo

        Une équipe aux talents complémentaires et une foi inébranlable dans le produit ou le service par Thierry Vandewalle

        
          Créée en 1995, Wcube a été l’une des premières agences interactives en France.

          Traducteo, créée en 2003, fait partie des principaux fournisseurs de prestations linguistiques dédiées aux entreprises en France.

          « Ce que je retiens de mes expériences de création (Wcube, Traducteo) puis de business angel, c’est que deux éléments conditionnent la réussite d’une entreprise : une équipe de talents complémentaires et une foi inébranlable dans le produit ou le service.

          Clé numéro 1 : Créez à plusieurs en constituant une équipe qui réunira des talents complémentaires, ce qui vous permettra de vous concerter lorsque vous prendrez des décisions importantes mais aussi de partager les moments de doutes, voire les mauvaises nouvelles.

          Dans cette équipe – c’est l’un des objectifs les plus difficiles à atteindre – il faut une confiance réciproque absolue. Si vous créez seul, alors constituez un advisory board que vous consulterez vraiment !

          Clé numéro 2 : Croyez dans votre produit ou votre service. Ayez une vision pour celui-ci. Cela ne signifie pas que la route sera droite, que vous ne reculerez pas ou que vous ne prendrez pas des chemins détournés… Mais vous aurez la force de vous battre pour quelque chose dans lequel vous croyez, qui vous rendra enthousiaste et heureux de travailler. »

        

      

    

    
    
      ➭ LE CHOIX DE LA STRUCTURE JURIDIQUE

      
        [image: image]CONSEIL

        Le choix d’une structure juridique

        nécessite une réflexion

        sur vos objectifs à long terme.

      

      Le choix d’une structure juridique est important car il conditionne le mode de financement de l’entreprise, mais aussi la responsabilité personnelle de son créateur, son imposition, sa couverture sociale, la possibilité pour son conjoint de travailler dans l’entreprise en étant rémunéré, ainsi que le montant des droits et taxes qui seront acquittés par ceux qui, plus tard, reprendront cette entreprise, qu’il s’agisse d’acquéreurs ou d’héritiers.

      Les structures juridiques à disposition du créateur sont l’entreprise individuelle et les différentes formes de sociétés.

      Le choix de la structure juridique idéale de démarrage est un choix important pour tous les créateurs, mais c’est également un choix délicat.

      C’est sans doute parce qu’ils connaissent mal les conséquences de chaque type de structure juridique, qu’ils sont trop pressés d’agir pour les étudier et qu’ils n’ont pas très envie de partager le pouvoir avec des associés que beaucoup de créateurs décident de créer d’emblée une entreprise individuelle sans connaître les avantages présentés par une société.

      Fort heureusement, l’entreprise individuelle correspond aux besoins de la grande majorité des créateurs et il n’est pas très difficile de transformer une entreprise individuelle en société.

      Toutefois, nous savons déjà que le créateur d’une entreprise innovante à fort potentiel de développement doit adopter d’emblée une structure sociétaire et qu’il est important que tout créateur dispose d’informations sur ce type de structure. C’est pourquoi il nous paraît utile de vous apporter d’ores et déjà quelques informations sur les caractéristiques comparées de l’entreprise individuelle et des différentes sociétés.

    

    
    
      ➭ L’ENTREPRISE INDIVIDUELLE 

      
        [image: image]ATTENTION

        Les entreprises individuelles sont

        soumises à la fois aux cotisations

        sociales et à l’impôt sur le revenu.

      

      Pour créer une entreprise individuelle, la seule obligation est de faire parvenir à un centre des formalités des entreprises (CFE) l’imprimé qui permettra au créateur d’être inscrit au registre du commerce et des sociétés ou au répertoire des métiers. Ce même imprimé permettra aussi au CFE d’informer les caisses sociales et l’administration fiscale de cette création.

      Si le chiffre d’affaires de l’entreprise individuelle est inférieur à certaines limites, son créateur peut adopter le régime fiscal et social des micro-entrepreneurs qui séduit encore plus de la moitié des futurs patrons.

      Le lancement d’une entreprise individuelle est simple et il en est de même de son fonctionnement. Par ailleurs, son dirigeant est seul maître à bord et il n’a pas à partager son pouvoir avec des associés.

      Simplicité et indépendance, ce sont les deux raisons pour lesquelles cette structure juridique est choisie par environ 65 % des créateurs, notamment par les artisans, les petits commerçants et par ceux qui veulent conserver à leur entreprise une taille modeste.

      
        ► Les charges sociales et fiscales de l’entreprise individuelle « classique 

        Les charges sociales de l’entreprise individuelle sont calculées sur la base du revenu de l’année précédente. Si ce revenu est négatif, certaines charges sociales ne sont pas dues et les autres sont relativement faibles. Pour les créateurs, ces charges sociales sont calculées provisoirement sur des bases forfaitaires pour la première et la deuxième année d’activité.

        Sur le plan fiscal, l’entrepreneur individuel est imposé sur les bénéfices de son entreprise (bénéfices industriels et commerciaux ou BIC) qui viennent s’ajouter aux autres revenus éventuels du dirigeant et le taux d’imposition est celui de l’impôt sur le revenu (IR) des personnes physiques. Il est calculé par tranche de revenu et varie de 0 à 45 % au maximum11. Si le résultat de l’entreprise est négatif, l’IR est déductible des autres revenus éventuels du créateur et de son conjoint ou des bénéfices réalisés durant les exercices suivants.

      

      
        ► Entreprise individuelle « classique ou micro-entrepreneur ?

        Les entrepreneurs dont le chiffre d’affaires ne dépasse pas certaines limites peuvent adopter le régime social de micro-entrepreneur12 en optant pour un versement forfaitaire libératoire de leurs cotisations sociales. Ils peuvent ensuite opter pour un prélèvement libératoire de leur impôt sur le revenu.

        Chaque mois, ou chaque trimestre, ils acquitteront, en un seul versement, leurs charges sociales et leur impôt, calculés sur le chiffre d’affaires du mois (ou du trimestre) précédent.

        Le régime de micro-entrepreneur est séduisant pour ceux qui souhaitent tester un projet de création et l’interrompre sans démarches compliquées s’il ne répond pas à leur attente. Les cotisations sont faibles et les formalités administratives, sociales et fiscales réduites au minimum, mais si le chiffre d’affaires augmente et dépasse les seuils de tolérance imposés au régime, l’entreprise ne pourra plus bénéficier des prélèvements libératoires. Sur le plan fiscal, elle perdra son exonération de TVA et sera soumise à l’impôt sur le revenu calculé sur le résultat réel de l’activité13.

        Il se pourrait d’ailleurs que le régime de prélèvement libératoire des micro-entrepreneurs ne soit pas aussi avantageux que certains créateurs le pensent. Si une entreprise individuelle « normale » est déficitaire, ce qui est souvent le cas en début d’activité, le montant global de ses cotisations sociales sera faible, plus faible que les prélèvements libératoires d’un micro-entrepreneur dont le chiffre d’affaires dépasserait environ 8 000 € pour une activité de vente et 5 000 € pour une activité de services. Par ailleurs, sur le plan fiscal, le prélèvement forfaitaire libératoire de l’impôt sur le revenu du micro-entrepreneur est calculé sur le chiffre d’affaires. Si le résultat est déficitaire, l’entreprise sera donc malgré tout imposée et cet impôt devra être versé le mois ou le trimestre suivant. Dans le régime réel, si le résultat est déficitaire l’entreprise n’est pas imposable. S’il est bénéficiaire, l’impôt sur le revenu est exigible l’année suivante, ce qui permet de préserver une partie de la trésorerie de l’entreprise.

        Les micro-entreprises présentent d’autres inconvénients :

        
          
            – elles séduiront plus difficilement les prêteurs potentiels car leur chiffre d’affaires est plus faible et leur gestion moins suivie que celle d’une entreprise individuelle classique ;

          

          
            – elles ne peuvent imputer un déficit éventuel sur les autres revenus du dirigeant et ce déficit ne peut être reporté sur les exercices suivants ;

          

          
            – elles ne peuvent récupérer la TVA qui leur est facturée par leurs fournisseurs d’immobilisations mais également par leurs fournisseurs de biens et de services ;

          

          
            – elles ne peuvent bénéficier des allégements d’impôts en faveur des entreprises nouvelles car ceux-ci sont réservés aux entreprises imposées au régime réel ;

          

          
            – elles ne peuvent comptabiliser des provisions et des moins-values résultant de la cession éventuelle d’immobilisations.

          

        

        Les inconvénients évoqués précédemment, ajoutés aux simplifications sociales dont bénéficient déjà les entreprises individuelles classiques, devraient amener le créateur à réfléchir avant d’opter pour le régime des micro-entreprises, surtout s’il pense que son chiffre d’affaires dépassera rapidement les limites imposées à ce régime.
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          Charges sociales et fiscales du micro-entrepreneur

          
            Les charges sociales et fiscales sont calculées sur le chiffre d’affaires du mois ou du trimestre précédent. Si l’activité est une activité de revente, le montant global à régler est de 14,4 % du chiffre d’affaires (13,1 % de cotisations sociales et 1,3 % d’impôt sur le revenu). Pour les activités de services, le prélèvement est de 24,4 % (22,7 % de charges sociales et 1,7 % d’impôt) s’il s’agit de services relevant des BIC, tels ceux fournis par des artisans. 

            Si l’activité est une activité libérale (consultants, infirmières, géomètres…) le montant des charges sociales et fiscales à régler est de 24,7 % (22,5 % de charges sociales et 2,2 % d’impôt). La distinction entre activités de ventes et de services relevant des bénéfices industriels et commerciaux (BIC) n’est pas toujours évidente pour les activités manuelles. Si la fourniture de matériaux représente un pourcentage significatif (maçons, menuisiers…), l’activité sera considérée comme une activité de vente et c’est le taux de 13,1 % de cotisations sociales qui s’appliquera. Par contre, si la fourniture de matériaux est secondaire (cordonniers, imprimeurs…), cette activité sera considérée comme activité de services relevant des BIC et c’est le taux de 22,7 % de cotisations qui sera retenu. Les activités libérales sont des activités intellectuelles n’exigeant pas de fournitures. Dans le doute mieux vaut consulter le centre des impôts ou votre expert-comptable.
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          ► Simplicité de la structure et indépendance de l’entreprise individuelle

          La simplicité de son fonctionnement et l’indépendance dont bénéficie son dirigeant constituent deux atouts de l’entreprise individuelle. Sur le plan social, et à cotisations comparables, l’entrepreneur individuel bénéficie de prestations pratiquement identiques à celles des dirigeants de sociétés. Par contre, le patrimoine personnel de l’entrepreneur individuel est confondu avec le patrimoine de son entreprise, c’est pourquoi ce même dirigeant est personnellement et indéfiniment responsable des dettes de l’entreprise sur ses biens propres. Si cette entreprise dépose son bilan, ces biens propres (logement, véhicule personnel…) pourront être saisis pour permettre le remboursement des dettes de l’entreprise14. Par ailleurs, si l’affaire est bénéficiaire, ses résultats, ajoutés aux autres revenus éventuels du dirigeant, subissent un impôt sur le revenu à taux progressif susceptible d’atteindre 45 % pour la tranche supérieure du total imposable, et le montant global de cet IR pourrait excéder le taux d’imposition du bénéfice des sociétés qui est de 33,33 % (pour la totalité du bénéfice) et de 15 % seulement pour les PME dans certaines limites et sous certaines conditions15. Toutefois, l’impôt sur le revenu des personnes physique étant un impôt progressif, il ne devient supérieur à l’impôt sur les sociétés de 33,33 % que pour un revenu net imposable qui excédera environ 220 000 € pour un célibataire et environ 400 000 € pour un couple sans enfant.

         
        

        
          ► Responsabilité personnelle et faiblesse des capitaux de l’entreprise individuelle

           
            [image: image]ATTENTION

            Ce qui suit est important

            pour protéger vos biens privés.

          
Le risque de voir tous les biens propres du créateur d’une entreprise individuelle saisis en cas de difficulté a été atténué par la loi car ce créateur peut, par acte notarié, rendre insaisissables non seulement son domicile personnel, mais également tous ses biens fonciers bâtis ou non bâtis qui ne sont pas indispensables à son activité professionnelle. Une autre loi, sur l’entrepreneur individuel à responsabilité limitée (EIRL), est allée plus loin en permettant également à l’entrepreneur individuel de séparer son patrimoine professionnel de son patrimoine privé par une simple déclaration d’affectation à son patrimoine professionnel de l’ensemble des biens nécessaires à son activité. L’entrepreneur individuel limite ainsi le gage de ses créanciers professionnels à ce patrimoine professionnel, les autres biens étant affectés au patrimoine privé. Les immeubles de ce patrimoine privé peuvent toujours faire l’objet d’une déclaration d’insaisissabilité pour les créanciers privés (par exemple les banques ayant financé l’achat du domicile).

          L’EIRL ne constitue pas une nouvelle structure juridique (à la différence de l’EURL que nous évoquerons plus loin) et l’entrepreneur individuel devient simplement entrepreneur individuel à responsabilité limitée du seul fait de la déclaration d’affectation de son patrimoine professionnel auprès du registre du commerce, du registre des métiers ou de la chambre d’agriculture.

          Les biens indispensables à l’activité professionnelle doivent être obligatoirement affectés au patrimoine professionnel. Des biens utilisés pour l’activité professionnelle mais non indispensables à celle-ci peuvent être également affectés ou ne pas être affectés au patrimoine professionnel. Les biens affectés au patrimoine professionnel doivent être évalués à leur valeur nette comptable actuelle et non à une valeur réévaluée, sinon l’augmentation est soumise à l’impôt sur les plus-values.

          Notons qu’en limitant le gage des créanciers (professionnels ou privés), l’entrepreneur individuel limitera les possibilités d’obtenir des prêts bancaires. S’il sollicite de tels prêts, il sera probablement contraint de donner sa caution personnelle à ses créanciers et de renoncer à l’insaisissabilité de certaines immobilisations.

          Par ailleurs, le chef d’entreprise étant seul maître à bord, il peut être difficile pour les prêteurs de peser sur ses décisions et de contrôler sa gestion.

          Malgré cet inconvénient, l’entreprise individuelle, avec ou sans protection du patrimoine, avec ou sans option pour le régime de micro-entreprise, reste une bonne formule pour tous ceux qui ne souhaitent pas développer fortement leur entreprise dans le futur. Ceux qui, au contraire, ont l’ambition d’accroître leurs activités, s’interrogeront tôt ou tard sur l’opportunité d’adopter le statut de société. Doivent-ils le faire dès la création ou plus tard ?
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        La gestion d’une société implique le respect d’un certain nombre de règles, car le patrimoine de l’entreprise doit être clairement séparé du patrimoine de l’entrepreneur. Or, l’entrepreneur individuel prend volontiers l’habitude de confondre les deux patrimoines sans que cela puisse avoir des conséquences juridiques et fiscales. Dans le feu de l’action, il éprouvera des difficultés à changer de comportement après avoir créé une société. Si tel était le cas, il pourrait aller au-devant de grandes difficultés. Utiliser par exemple, pour son usage personnel, un véhicule de sa société sans comptabiliser cet avantage en nature dans sa déclaration d’impôts personnelle constitue déjà un abus de biens sociaux, mais aux conséquences limitées. Prélever de l’argent sur sa société pour acheter une résidence secondaire en se disant que dans peu de temps il pourra rendre cet argent, cela constitue un autre abus de biens sociaux mais aux conséquences potentielles beaucoup plus graves. L’infraction est en effet pénale et, si l’entreprise devait déposer son bilan, une partie du passif pourrait être mise à la charge personnelle de son dirigeant. Pour éviter ce type de désagrément, mieux vaut parfois adopter dès le départ des habitudes conformes à la législation et la meilleure méthode est de créer d’emblée une société, si du moins on veut rapidement grandir et attirer des associés afin de financer le lancement et le développement de l’entreprise. Tel est notamment le cas de ceux qui veulent créer une start-up.

      

    

    
    
      ➭ LES DIFFÉRENTS TYPES DE SOCIÉTÉ

      Environ 30 % des entreprises créées chaque année en France sont des sociétés. Quatre principaux types de société sont à la disposition des créateurs16 :

      1. La société en nom collectif dans laquelle tous les associés ont la qualité de commerçant et sont donc personnellement et solidairement responsables des dettes de la société sur leurs biens propres (une raison pour laquelle cette structure est peu utilisée).

      2. La société à responsabilité limitée (SARL), qui représente environ 40 % des sociétés créées chaque année, si on y inclue l’entreprise unipersonnelle à responsabilité limitée (EURL) (environ 20 % des SARL créées).

      3. La société anonyme (SA) « classique » qui représente désormais moins de 4 % des sociétés créées chaque année.

      4. La société par actions simplifiées (SAS) qui possède de plus en plus d’adeptes. C’est une variante de la SA. Elle est désormais adoptée par plus de la moitié des sociétés créées chaque année. Plus de 65 % de ces SAS sont des SAS unipersonnelles.

      
        [image: image] La SARL

        
          [image: image]À SAVOIR

          La désignation d’un commissaire

          aux apports n’est pas obligatoire

          si aucun apport n’excède 30 000 €

          et la moitié du capital social.

        

        De nombreux créateurs optent en faveur de la SARL car cette dernière échappe à la plupart des inconvénients présentés par l’entreprise individuelle et parce que sa constitution et son mode de fonctionnement sont plus simples et moins onéreux que ceux de la société anonyme.

        
          
            • La responsabilité des associés : elle est limitée au montant de la somme qu’ils ont apportée pour la créer. Cependant, si l’entreprise rencontre des difficultés et doit déposer son bilan, les tribunaux de commerce pourront, en cas de fautes de gestion ayant contribué à l’insuffisance d’actif, mettre en cause la responsabilité personnelle et illimitée des gérants de droit ou de fait, rémunérés ou non rémunérés, associés ou non associés17.

          

          
            • Le capital de la SARL : il est matérialisé par des parts sociales. Aucun minimum de capital n’est exigé pour constituer une SARL et rien n’interdit donc de créer une SARL au capital de 1 €. Des apports en nature sont possibles (terrains, matériels, stocks) à condition d’être évalués par un commissaire aux apports.

          

          
            • Les apports en industrie (le projet, le travail effectué pour le développer) ne sont possibles que s’ils sont prévus dans les statuts et les parts sociales qui lui correspondent ne sont pas cessibles.

          

          
            • La constitution d’une SARL : deux personnes suffisent pour constituer une SARL et des époux peuvent s’associer. La nécessité pour un créateur seul de trouver un partenaire conduit malheureusement certains patrons à rechercher un associé de complaisance avec tous les risques que cela peut comporter. La création de l’entreprise unipersonnelle à responsabilité limitée, l’EURL, permet d’éviter cette tentation.

          

          
            • La direction de la SARL : elle est assurée par un ou plusieurs gérants désignés par les associés. Un gérant peut-être lui-même un des associés et il est considéré comme gérant majoritaire s’il détient plus de 50 % du capital social avec son conjoint et ses enfants mineurs.

          

          
            • Le gérant d’une SARL doit convoquer, dans les six mois de la clôture de chaque exercice, l’assemblée générale des associés pour l’approbation des comptes et l’affectation des bénéfices.

          

          
            • Si le gérant est associé et s’il est minoritaire, il bénéficie du régime social des salariés. S’il est majoritaire, il est soumis au régime social des indépendants (RSI). Ce statut social des gérants majoritaires n’est plus aussi défavorable qu’il ne l’était dans le passé, compte tenu des assurances complémentaires qui peuvent être souscrites par les intéressés.

          

          
            • Qu’il soit minoritaire ou majoritaire, le gérant est imposé comme les salariés pour la rémunération qu’il perçoit de la SARL.

          

          
            • Les parts sociales : si un associé détient la moitié des parts sociales plus une part, il dispose d’une minorité de blocage et peut s’opposer à la modification des statuts. Il est interdit de céder les parts d’une SARL à des tiers étrangers à la société sans le consentement de la majorité des associés, cette majorité détenant au moins la moitié du capital social. Toute disposition contraire insérée dans les statuts serait considérée comme nulle et non écrite. Ces parts sont cependant librement cessibles entre associés, sauf si des dispositions contraires, prévues dans les statuts, exigent un agrément des associés. Les parts sont également librement cessibles au conjoint et aux descendants. Par ailleurs, au décès de leur propriétaire, elles sont librement transmissibles aux héritiers.

          

          
            • Bénéfices et chiffre d’affaires : la SARL est soumise à un certain nombre de contraintes si son chiffre d’affaires dépasse certaines limites18 (nécessité de désigner un commissaire aux comptes qui doit signaler au procureur de la République les faits délictueux, rédaction d’un rapport de gestion, publication des comptes…). Les bénéfices de la SARL sont soumis à l’impôt sur les sociétés (33,1/3 % ou 15 %), sauf si elle a opté pour l’IR, ce qui est assez rare19.

          

        

        Il est possible de transformer une SARL en SA en assemblée générale extraordinaire, à la majorité des 3/4 des parts sociales. La transformation d’une SARL en SAS exige l’unanimité des associés.
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        L’entreprise unipersonnelle à responsabilité limitée est une SARL à associé unique. Cet associé ne possède pas le statut social et fiscal d’un gérant minoritaire de SARL mais celui d’un entrepreneur individuel. L’EURL offre un certain nombre d’avantages qui sont cependant contrebalancés par quelques inconvénients.

        La cession des parts sociales d’une EURL est plus aisée que la vente d’un fonds de commerce mais elle est d’un coût fiscal identique pour l’acquéreur. La transmission à titre gratuit des parts d’une EURL est plus facile et le décès de l’exploitant n’entraîne pas de plein droit la cessation de l’exploitation. Les formalités de création et de fonctionnement d’une EURL sont pratiquement identiques à celles d’une SARL mais l’EURL relève de plein droit du régime fiscal des sociétés de personnes. Les bénéfices de la société sont considérés comme étant ceux de l’associé. Ils viennent s’ajouter aux autres revenus éventuels de ce dernier pour être soumis à l’impôt sur le revenu (IR). Au plan social, le gérant associé unique d’une EURL est également considéré comme travailleur indépendant et n’a pas le statut d’un salarié.

        
          [image: image]À SAVOIR

          L’EURL peut être soumise

          à différents régimes fiscaux.

        

        L’EURL peut cependant opter pour le régime d’imposition sur les sociétés (IS)20. Si les bénéfices nets d’imposition ne sont pas conservés par la société mais utilisés à des fins personnelles par l’associé lui-même, ils subissent alors une deuxième imposition au taux de l’impôt sur le revenu21. L’option de l’EURL pour le régime fiscal des sociétés entraîne donc une double imposition sur les bénéfices mais elle présente certains avantages. L’impôt sur le revenu n’est calculé que sur les sommes effectivement prélevées par l’associé, les bénéfices mis en réserve n’étant pas imposables une seconde fois. La société peut déduire de son bénéfice imposable les rémunérations allouées à l’associé et les charges sociales sont calculées sur cette rémunération et non pas sur la totalité des bénéfices distribués ou non distribués. Tous les éléments qui précèdent devraient conduire un créateur à bien réfléchir avant d’adopter l’EURL comme structure juridique, d’autant que la limitation de responsabilité qui était recherchée par le législateur risque en fait de rester théorique pour deux raisons. S’il est désireux de rester seul, ce créateur disposera d’abord de capitaux plus faibles que ceux d’une SARL classique constituée avec plusieurs associés apporteurs de fonds propres. Il pourra donc plus difficilement refuser d’accorder sa caution personnelle aux banquiers qu’il ira solliciter. Par ailleurs, si son entreprise était un jour déclarée en état de liquidation judiciaire par le tribunal de commerce, il pourrait être plus facilement considéré comme gérant de fait et poursuivi à titre personnel en comblement du passif, même s’il n’est pas gérant en titre de sa société.

        La société anonyme ne présente pas ce type d’inconvénient. Malgré la lourdeur de ses formalités de création et de son fonctionnement, elle est mieux adaptée aux ambitions des start-up et sa version simplifiée la SAS, est de nature à séduire un nombre grandissant de créateurs.
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          Une même personne ne peut être

          président de plus de deux SA

          et administrateur de plus de cinq

          SA alors qu’il peut gérer un nombre

          illimité de SARL ou de SAS.

        

        La société anonyme effraie beaucoup de créateurs par la rigueur des règles juridiques qui régissent son fonctionnement, mais cette rigueur constitue un gage de sécurité pour des actionnaires potentiels comme pour les banquiers.

        La constitution d’une SA exige un capital social minimum de 37 000 €, mais il est possible d’en libérer seulement la moitié à la création (soit 18 500 €), le solde restant étant libéré dans les cinq ans qui suivent la date de cette création. Il est certes nécessaire d’être sept associés pour créer une SA mais, si 100 actions sont émises, le créateur peut en posséder 94.

        Les actions d’une SA sont librement cessibles par les actionnaires alors que la cession de parts sociales d’une SARL exige l’accord de la majorité des associés représentant au moins la moitié des parts. La minorité de blocage dans une SA est d’un tiers des voix plus une alors que, rappelons-le, cette minorité de blocage est de la moitié des voix plus une dans la SARL.

        Pour la direction d’une SA, deux formules sont possibles :

        1) L’assemblée générale des actionnaires élit un conseil d’administration (3 à 18 membres) qui désigne un président du conseil d’administration et un directeur général.

        2) L’assemblée générale des actionnaires élit un conseil de surveillance de 3 à 18 membres qui nomme un directoire (de 1 à 5 membres désignés pour 4 ans).

        Le président, le DG et le directoire disposent de pouvoirs étendus, mais ils agissent dans les limites de la politique fixée par le conseil d’administration (ou par le conseil de surveillance).

        Les administrateurs et membres du conseil de surveillance ne peuvent exercer plus de cinq mandats et trois mandats pour les PDG et membres du directoire. L’âge maximum du président et des membres du directoire est fixé à 65 ans et celui des administrateurs et membres du conseil de surveillance à 70 ans.

        Le fonctionnement de la SA est plus lourd que celui de la SARL :

        
          
            – nécessité de convoquer chaque année l’assemblée générale des actionnaires mais aussi le conseil d’administration ;

          

          
            – nécessité de rédiger un rapport de gestion détaillé ;

          

          
            – désignation obligatoire d’un commissaire aux comptes ;

          

          
            – publication de nombreuses informations sur les résultats et le fonctionnement de l’entreprise…

          

        

        
          [image: image]CONSEIL

          Le secrétariat d’une SA peut

          être tenu par un conseiller

          extérieur.

        

        Le président du conseil d’administration peut être révoqué, sans avoir à en justifier le motif et sans indemnité, à la majorité des membres du conseil d’administration. Un directeur général peut être révoqué à tout moment, mais sa révocation peut donner lieu au versement de dommages-intérêts si elle est décidée sans juste motif. Les membres du directoire peuvent être révoqués à la majorité des membres du conseil de surveillance.

        Le président du conseil d’administration, le directeur général et les membres du directoire d’une SA sont assimilés à des salariés par la Sécurité sociale. Leurs cotisations sociales sont calculées en appliquant les taux prévus pour les salariés.

        Au regard de la législation fiscale, leurs rémunérations bénéficient des avantages accordés aux salariés (déduction forfaitaire de 10 % pour frais professionnels et application du même barème pour le calcul de leur impôt sur le revenu). Ces rémunérations sont déductibles pour la détermination du résultat fiscal de la SA dès lors qu’elles correspondent à un travail effectif. Les administrateurs de SA perçoivent des jetons de présence dont le montant est fixé par l’assemblée des actionnaires. Un salarié peut devenir administrateur de SA tout en conservant son contrat de travail, mais un administrateur ne peut devenir salarié. Les dividendes reçus par les associés d’une SA sont assujettis à l’impôt sur le revenu22.

        Comme la SARL, les bénéfices de la SA sont assujettis à l’impôt sur les sociétés (IS) au taux de 33,1/3 % ou de 15 %.

        La cession des actions d’une SA est libre mais elle peut être soumise à des clauses d’agrément préalable prévues par les statuts ou par des pactes d’actionnaires, ce qui est souvent le cas si des fonds d’investissement prennent des participations dans le capital de la SA.

        La transformation d’une SA en SARL ne peut être décidée que par une assemblée générale extraordinaire (à la majorité des trois quart des actionnaires). La transformation d’une SA en SAS exige l’unanimité des associés.
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        La société par actions simplifiées est une société qui peut être créée par deux personnes physiques ou morales, voire par une seule personne (SAS unipersonnelle ou SASU). Une seule personne physique ou une seule société peut donc aujourd’hui créer une SAS.

        Très peu de contraintes sont imposées à la SAS. Celle-ci n’est pas tenue de respecter un capital social minimum (le montant de ce capital est fixé par les statuts). Elle a la possibilité d’effectuer des apports en industrie alors que de tels apports sont interdits pour la SA. Les statuts fixent les modalités de souscription et de répartition des actions qui représenteront ces apports. Ces actions sont inaliénables et intransmissibles, elles ne concourent pas à la formation du capital social mais elles ouvrent droit au partage des bénéfices. Les apports en industrie peuvent notamment représenter des apports en savoir-faire, en travail, en activité au sein de l’entreprise. Les statuts doivent indiquer la nature, l’étendue et la durée de ces prestations.
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          À la création d’une SAS,

          il convient d’accorder une grande

          importance aux statuts.

        

        La SAS est dirigée par un président mais c’est le seul organe imposé. S’il n’existe qu’un associé qui assure la présidence de la société, c’est lui qui rédige le rapport de gestion (qu’il n’a pas l’obligation de déposer et dont il peut être dispensé), qui arrête les comptes et qui dispose de tous les pouvoirs exercés par les associés d’une SA. S’il existe plusieurs associés dans la SAS, l’approbation des comptes doit faire l’objet d’une décision collective mais qui n’est pas nécessairement prise en assemblée et les statuts peuvent laisser au président de la SAS le soin de choisir le procédé le mieux adapté (réunion informelle, consultation écrite, télétransmission…).

        Les textes spécifiques aux SAS renvoient, pour l’essentiel, aux articles de loi qui régissent la société anonyme mais ces textes sont très peu nombreux et c’est pourquoi la rédaction des statuts d’une SAS est pratiquement laissée à la liberté contractuelle des associés. Ces statuts peuvent notamment prévoir des dispositions relatives au contrôle de l’actionnariat et notamment l’agrément préalable de la société pour toutes les cessions d’actions, y compris les cessions entre actionnaires ou l’obligation pour un associé de céder ses actions dans des conditions déterminées, alors que dans une SA de telles clauses seraient nulles. Les statuts de la SAS peuvent également prévoir les modalités d’information des actionnaires et les conditions de majorité, voire de quorum, des assemblées (sinon les décisions doivent être prises à l’unanimité).

        La SAS peut émettre des actions à droits de vote multiples (alors que la SA ne peut émettre que des actions à droits de vote simple ou double). Elle n’est pas soumise au cumul des mandats, contrairement à la SA.
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          Un bon juriste est un notaire

          ou un avocat ayant déjà rédigé

          les statuts de nombreuses SAS

          dans votre secteur d’activité.

        

        S’il n’existe qu’un seul associé, la personnalité et les objectifs du fondateur peuvent conduire à l’insertion dans les statuts de clauses très contraignantes pour ceux qui lui succéderont, c’est pourquoi il est indispensable que ce fondateur fasse rédiger les statuts par un excellent juriste.

        Sur le plan fiscal, la SAS est assimilée à une société anonyme. Elle est assujettie à l’impôt sur les sociétés dans les conditions de droit commun et le président est soumis, pour sa rémunération, au régime fiscal des traitements et salaires.

        Sur le plan social, le président et les dirigeants de la SAS, qu’ils soient associés minoritaires ou majoritaires, sont légalement affiliés au régime général de la Sécurité sociale. Ils bénéficient par conséquent des mêmes avantages que les salariés, hors la protection contre le chômage pour laquelle ils peuvent souscrire une assurance spécifique.

        La liberté et la souplesse dont la SAS bénéficie lui permettent aujourd’hui de connaître un succès tel qu’on peut se demander si elle n’est pas devenue la forme sociale de droit commun pour les sociétés dites « fermées » qui souhaitent maîtriser leur actionnariat23.

        La SAS présente cependant deux inconvénients.

        Les procédures d’alerte prévues par une loi dite « de sauvegarde » obligent le commissaire aux comptes d’une SA à informer le président du conseil d’administration ou du directoire des faits qui sont de nature à compromettre la continuité d’exploitation. Si la réponse du président permet de considérer que cette continuité d’exploitation est assurée, la procédure s’arrête là. Par contre, pour les SARL, les SNC et pour toutes les SAS, la lettre du commissaire aux comptes est également transmise au président du tribunal de commerce et au comité d’entreprise. Des informations confidentielles peuvent alors devenir publiques, ce qui présente un grave inconvénient pour la SAS. Signalons toutefois que la SAS n’a l’obligation de désigner un commissaire aux comptes que si elle dépasse certains seuils d’effectif, de chiffre d’affaires et/ou de total de bilan24.

        La SAS présente un deuxième inconvénient car elle ne peut faire appel à l’épargne publique et elle ne peut donc s’introduire en Bourse. C’est la raison pour laquelle cette structure juridique ne peut être adoptée par une start-up qui ne pourrait survivre sans le soutien financier d’une société de capital-risque. Notons cependant qu’il est facile de transformer une SAS en SA car la loi n’exige plus le respect d’un délai de deux ans d’existence ni la désignation d’un commissaire à la transformation. Sur décision des associés, la transformation d’une SAS en SA susceptible de faire un appel public à l’épargne ne présente donc aucune difficulté.

        La SA classique, beaucoup plus contraignante, conserve cependant son intérêt pour les start-up qui d’emblée doivent faire appel à l’épargne publique pour financer leur développement.

        
        
          EN PRATIQUE

          Quel statut pour quel financement ?

          
            
              L’auto-entrepreneur

              Le statut d’auto-entrepreneur est choisi par des milliers de créateurs de très petites entreprises qui peuvent être lancées avec des apports personnels limités. Ces auto-entrepreneurs sont séduits par la simplicité des formalités de création de ces micro-entreprises et par la possibilité de les arrêter sans difficulté si leurs résultats ne répondent pas à leurs aspirations.

            

            
              L’entreprise individuelle 

              La plupart des petites entreprises artisanales, commerciales, agricoles ou libérales sont créées avec le statut d’entreprise individuelle ou d’EURL car leurs patrons ne souhaitent pas partager leur pouvoir durant les premières années d’activité et parce que leurs besoins permanents sont surtout des besoins en immobilisations qu’ils peuvent financer par crédit-bail ou par des prêts bancaires à long terme ou moyen terme.

            

            
              La société

              Si une entreprise se développe, elle sera tôt ou tard confrontée à la nécessité de financer des besoins en fonds de roulement qui augmenteront aussi rapidement que son chiffre d’affaires. Elle aura alors intérêt à adopter un statut sociétaire de SARL ou, mieux, de SA ou SAS, pour attirer des actionnaires et augmenter ainsi leurs fonds propres.

            

            
              La start-up

              Si le créateur lance d’emblée une start-up à forte croissance potentielle, il devra créer une société, de préférence une SA pour attirer des business angels, des sociétés de capital-risque et pour intéresser par des stock-options les cadres supérieurs dont il devra s’entourer.

            

          

        

        
        
          Points clés

          
            
              
                [image: image] Le choix entre les différents types de structures est guidé par de nombreuses considérations.

              

              
                [image: image] Il peut s’agir du désir d’indépendance du créateur ou de son souci d’attirer des associés apporteurs de fonds propres pour être ainsi crédible aux yeux du banquier, des fournisseurs et des clients.

              

              
                [image: image] Le créateur peut aussi vouloir payer le minimum d’impôts sur les bénéfices.

              

              
                [image: image] La crainte d’alourdir le compte de résultat de son entreprise par des charges sociales importantes peut être contrebalancée par l’envie de profiter de certains avantages offerts aux salariés.

              

              
                [image: image] S’il désire être considéré comme le seul maître à bord, le créateur peut toutefois craindre de voir ses biens personnels dispersés en cas de difficultés.

              

              
                [image: image] Les futurs dirigeants qui craignent de se perdre parmi toutes ces considérations ne devront pas hésiter à consulter un avocat, un notaire ou un expert-comptable et, si possible, ces trois spécialistes en même temps. Le premier et le second se préoccuperont surtout des considérations familiales et juridiques, le troisième s’intéressera plus particulièrement aux implications fiscales et sociales25.

              

              
                [image: image] C’est cependant au créateur et à lui seul que revient le soin de choisir…
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          La belle histoire de Other Store par Candice Delorme

          
            « J’ai 6 ans ! » clame ma petite entreprise. Bientôt l’âge de raison. Nous avons appris à lire et à compter, mais les bases restent à confirmer. Le temps des turpitudes de la bien nommée crise de croissance. Stabiliser les fondamentaux tout en continuant à grandir. Ce n’est pas une épreuve, c’est une chance ! Bien des entreprises s’arrêtent avant.

            Depuis plusieurs mois, chaque collaborateur gravit les marches de cette courbe ascendante : organisation, méthode, process, roadmap, autant d’impératifs qui rythment nos efforts. Ascension dans laquelle nous devons rester vigilants : se structurer sans perdre sa flexibilité, grandir sans grossir, rester svelte, continuer à écouter ses clients : qu’attendent-ils ? Leurs besoins ont-ils évolué ? Sommes-nous toujours aussi réactifs pour prendre les virages du marché ?

            Yann, David et moi avons fondé The Other Store en octobre 2008, en pleine crise des subprimes. Nous avions chacun à notre manière le goût de l’aventure : David et Yann avaient déjà monté leur structure alors que j’attendais les bonnes personnes et la bonne idée pour voler de mes propres ailes. L’association était pour moi une condition sine qua non de l’entrepreneuriat. La réussite de The Other Store vient d’abord de cette complémentarité, tant dans nos personnalités que dans nos compétences. Yann est un homme de réseau, David de vision et je suis une faiseuse. Nos champs d’actions ont été vite dessinés et nous avons uni nos forces pour avancer rapidement.

            À la complémentarité s’ajoute la capacité de remise en cause. Rien de ce qui a été réalisé n’est acquis. En tant qu’agence e-retail, notre environnement de travail est en perpétuel changement : le cross canal a fait la place à l’omnicanal, pour prendre de la distance et échanger nos points de vue.

            l’e-commerce au commerce connecté, l’innovation à la disruption ! Pour se réinventer chaque jour, nous avons appris à nous créer des moments pour prendre de la distance et échanger nos points de vue. Être entrepreneur, c’est aussi devenir expert immobilier pour trouver ses locaux, spécialiste des travaux de gros œuvre, détecteur de fuite, champion du monde de montage de chaises Ikea, animateur de soirée, réparateur de toilettes…

            Six ans déjà. On se retourne un jour et la créature est là, à force de travailler et d’y croire. Une vingtaine de clients et plus de 90 collaborateurs. Une belle réussite et une incroyable aventure humaine. Avec nos collaborateurs d’abord. Génération Y je t’aime ! Je peux te le dire aujourd’hui. J’ai fini par te comprendre. Je suis moi-même un peu Y maintenant. Merci à ceux de la première heure, qui se sont investis jour et nuit à nos côtés, qui sont partis aussi, construire le futur, c’est aussi ça le cadeau. Avec nos clients dont certains sont devenus bien plus : Sandrine, qui a cru en nous en nous confiant une grande marque française, ouvrant le chemin à beaucoup d’autres.

            Une aventure entre associés, enfin et avant tout. Entrepreneur un jour, entrepreneur toujours. »

          

        

      

    

    








 
Notes
1. L’acquéreur d’un fonds de commerce n’achète pas les murs de ce commerce au propriétaire de l’immeuble. Il achète au commerçant la clientèle créée par ce dernier, le droit d’y exercer la même activité. Si l’activité qui sera exercée dans les murs n’est pas la même que celle exercée auparavant, on parle d’achat d’un pas-de-porte.
2. Le crédit-bail ressemble à une formule de location. Le bien financé par crédit-bail reste la propriété de l’organisme de crédit-bail qui le loue à l’entreprise. Les redevances de crédit-bail sont considérées comme des charges fiscalement déductibles.
3. Si l’escompte et le Dailly sont considérés par le banquier comme moins risqués qu’un découvert, le créateur aura par contre intérêt à opter pour cette seconde formule, du moins si son compte devait accuser des fluctuations importantes et de courte durée.
4. L’amortissement comptable ne correspond pas à une sortie d’argent. Tout se passe comme si l’entreprise mettait de côté chaque année un montant correspondant à la dépréciation du matériel pour pouvoir le renouveler, d’où l’intégration de l’amortissement comptable dans la capacité d’autofinancement.
5. Le remboursement d’un emprunt est un amortissement financier, à ne pas confondre avec un amortissement comptable, qui est une charge d’exploitation.
6. Si le créateur est marié sous le régime de la communauté, sa caution personnelle engage automatiquement son conjoint, sauf sur l’immeuble du domicile conjugal, immeuble qui ne peut être vendu sans son accord.
7. Une convention peut être révoquée par lettre recommandée avec accusé de réception mais la caution reste tenue des engagements existant à la date de révocation. Il est donc prudent d’attendre que l’entreprise n’ait pas d’engagement, et que notamment elle ne soit plus à découvert, avant de procéder à cette formalité.
8. La procédure de surendettement permet à une commission départementale de recommander au tribunal d’instance le gel voire l’effacement partiel des dettes d’une personne en situation irrémédiablement compromise.
Si une entreprise dépose son bilan et si elle obtient un effacement de ses dettes, cette disposition bénéficie désormais aux cautions, ce qui n’était pas le cas avant la loi de modernisation de l’économie.
9. On appelle BFR net, le montant du BFR après financement d’une partie de son montant par des crédits bancaires.
10. Les exceptions, tel le prêt « entreprise innovante » du CIC concernent des PME ayant déjà 3 ans d’activité.
11. Pour les revenus de 2017, le taux était de 0 % pour la partie du revenu inférieure à 9 807 €, 14 % pour la tranche de 9 808 € à 27 086 €, 30 % de 27 087 € à 72 617 €, 41 % de 72 618 € à 153 873 €, 45 % pour la partie du revenu supérieure à 153 874 €.
12. Pour les revenus de 2017 ces limites annuelles étaient de 82 800 € avec un seuil de tolérance de 91 000 € pour les activités de reventes de marchandises et 33 200 € avec un seuil de tolérance de 35 200 € pour les services et les professions libérales.
13. Si les seuils de tolérance de chiffre d’affaires sont dépassés, le micro-entrepreneur perd son exonération de TVA dès le premier jour du mois de dépassement. Il est alors assujetti au régime social des indépendants (RSI) et à l’impôt sur le revenu des personnes physiques (IR) dès le 1er janvier de l’année suivante.
14. C’est la raison pour laquelle il est préférable d’être marié sous le régime de séparation des biens (ou de modifier le contrat de mariage pour adopter ce régime), du moins lorsque le conjoint possédait un patrimoine propre avant le mariage ou lorsqu’il a des revenus indépendants de l’entreprise créée.
15. Le taux réduit de 15 % est appliqué aux 38 120 premiers euros de bénéfices. Le supplément est imposé à 33,33 %.
16. Ne sont pas évoquées, dans cet ouvrage, l’association à but non lucratif et la société civile réservée à certaines activités (agricoles, immobilières et libérales).
17. Notons par ailleurs que les gérants majoritaires de la SARL peuvent être rendus solidairement responsables du paiement des dettes fiscales en cas de manœuvres frauduleuses ou d’infractions répétées ayant rendu impossible le recouvrement de ces dettes. Enfin, les associés sont solidairement responsables pendant 5 ans, à l’égard des tiers, de la valeur attribuée aux apports en nature lors de la constitution de la société si un commissaire aux apports n’a pas été désigné ou si la valeur retenue pour ces apports est différente de celle proposée par le commissaire.
18. Si deux des trois conditions suivantes sont réunies : bilan supérieur à 1 550 000 €, chiffre d’affaires supérieur à 3 100 000 €, nombre de salariés supérieur à 50.
19. La SARL « de caractère familial », constituée uniquement entre parents en ligne directe, ou entre frères et sœurs et conjoints, peut opter pour le régime fiscal des sociétés de personnes. Les bénéfices et réserves sont alors imposés comme revenus distribués au nom des associés. L’option fait cependant perdre leur qualité fiscale (et non sociale) de salariés aux gérants minoritaires ou égalitaires, et aux associés exerçant un emploi dans la société.
20. Le taux d’imposition est de 33,1/3 %, auquel il convient d’ajouter des prélèvements sociaux sur revenu du capital soit un taux de 48,83 % en 2017.
21. L’impôt est calculé sur 60 % des bénéfices distribués.
22. Ces dividendes sont considérés comme des revenus de capitaux mobiliers. Ils correspondent à des bénéfices qui ont déjà subi l’impôt sur les sociétés, c’est pourquoi ils ne sont imposés à l’IR que pour 60 % de leur montant.
23. Il est possible de créer une société d’exercice libéral par action simplifiées (SELAS). Dans ce type de SAS, l’agrément des nouveaux associés doit être donné à la majorité des 2/3 des associés exerçant leur activité au sein de la société.
24. L’obligation de désigner un commissaire aux comptes est limitée aux SAS qui contrôlent ou sont contrôlées par une ou plusieurs sociétés et à celles qui présentent deux des trois caractéristiques suivantes : montant du bilan supérieur à 1 000 000 €, chiffre d’affaires supérieur à 2 000 000 €, effectif supérieur à 20 personnes.
25. La fiscalité appliquée aux plus-values de cession ou transmission d’une entreprise individuelle ou des titres d’une société est complexe et l’intervention d’un bon spécialiste est nécessaire pour exploiter au mieux les possibilités d’exonération et d’abattement.
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  TROUVER DES FONDS PROPRES

  
    Rappelons que les fonds propres d’une entreprise correspondent aux sommes apportées à titre personnel par le créateur de l’entreprise individuelle.

    Dans une société, ces fonds propres correspondent aux apports effectués par le créateur et ses associés éventuels pour constituer le capital social. Celui-ci est matérialisé par des actions (dans la SA ou la SAS) ou par des parts sociales (dans la SARL ou l’EURL). Les associés deviennent en quelque sorte copropriétaires de la société. Ils recevront une partie de ses bénéfices mais, si l’entreprise dépose son bilan, ils perdront le montant de leurs apports.

    À la différence des apports en fonds propres, les prêts à long terme et moyen terme sont délivrés le plus souvent par des banques commerciales. Celles-ci reçoivent en contrepartie des intérêts de leurs prêts. Elles ne sont pas copropriétaires de l’entreprise et si celle-ci dépose son bilan, les prêts devront leur être remboursés.

    
      [image: image]CONSEIL

      Réunir des fonds propres peut

      prendre du temps, ne baissez pas

      les bras.

    

    
      ➭ LES FONDS PROPRES DE L’ENTREPRISE INDIVIDUELLE

      En France, plus de 70 % des entreprises créées sont des entreprises individuelles commerciales, artisanales, agricoles ou libérales, dont les fondateurs ont des ressources personnelles trop faibles pour être en mesure de financer personnellement leurs immobilisations et leur besoin en fonds de roulement. C’est avec les bénéfices futurs de leur entreprise qu’ils espèrent financer leurs besoins permanents. Ces entreprises-là ne peuvent donc intéresser des associés financiers car ces derniers mettront plutôt leur argent dans des sociétés à potentiel prometteur pour en obtenir une bonne rentabilité ou de solides plus-values.

      Si vous créez une entreprise individuelle et que vous n’avez pas assez d’économies pour financer son lancement, vous serez donc placé devant une situation d’autant plus délicate que les banques pourraient bien vous refuser tout prêt à long terme et même à court terme, arguant du fait que vos fonds propres sont insuffisants. C’est un cercle vicieux qui pourrait vous inciter à différer le lancement de votre projet.

      Ne baissez pourtant pas les bras avant d’avoir exploré les opportunités qui pourraient peut-être vous aider à augmenter ces fameux fonds propres.

      
        
          – Pourquoi ne pas solliciter un don de vos parents ou grands-parents… s’ils ont un peu d’argent ?

        

        
          – Voyez si des fondations accordent des dons à ceux qui entreprennent dans votre futur domaine d’activité.

        

        
          – Essayez de savoir s’il existe des primes et subventions que vous pourriez solliciter.

        

        
          – Tentez d’obtenir un prêt d’honneur délivré par une association d’aide à la création, ce type de prêt est le plus souvent complété par un prêt bancaire personnel.

        

        
          – Exploitez les possibilités offertes par le crowdfunding, le financement participatif.

        

        
          – Si vous pouvez en bénéficier, sollicitez les aides spécifiques (demandeurs d’emploi, handicapés…).

        

        
          – Et si tout ce qui précède ne marche pas, alors envisagez de faire appel au microcrédit comme celui de l’Adie.

        

      

      
      [image: Figure 2.1 − La recherche des fonds propres par le créateur]
        Figure 2.1 − La recherche des fonds propres par le créateur

      
      
      
        [image: image] Les dons de vos parents ou grands parents

        Si vos parents ou vos grands-parents ont de l’argent, sollicitez un don de leur part. Vous serez exonéré de droits de mutation pour un montant qui peut atteindre environ 32 000 €. Ces dons vous permettront d’augmenter vos fonds propres et d’obtenir de votre banquier des prêts à long terme et moyen terme plus importants.

      

      
        [image: image] Les dons de fondations

        Bien que les fondations soient nombreuses, le nombre de dons est très limité, mais il est toujours judicieux de tenter sa chance. Pour connaître les fondations susceptibles de vous aider, informez-vous auparavant auprès des organismes qui connaissent bien les possibilités de financement d’une entreprise nouvellement créée. Vous trouverez leur adresse e-mail dans les Ressources 1. Consultez aussi les Ressources 2. Vous y trouverez des informations sur les fondations et autres organismes qui délivrent le plus grand nombre de dons. Signalons simplement que la plupart des dons versés par les fondations, comme la Fondation de France et les fondations créées par les grandes entreprises, privilégient la lutte contre l’exclusion sociale par l’éducation, le sport, la formation, la santé ainsi que les projets lancés par des chômeurs ou des handicapés.

      

      
        [image: image] Les primes ou subventions

        Des primes régionales à la création d’entreprise (PRCE) et des primes régionales à l’emploi (PRE) étaient auparavant accordées aux créateurs par la plupart des conseils régionaux. La grande majorité de ces conseils régionaux préfèrent aujourd’hui attribuer aux créateurs des prêts à long terme à taux faibles, des avances remboursables ou des bonifications d’intérêts. N’hésitez donc pas à les contacter.

        La prime à l’aménagement du territoire a survécu, mais elle est réservée à des projets industriels de taille importante (voir Ressources 2).

        Les subventions sont également devenues rares, mais il convient toutefois de signaler celles attribuées par le ministère de l’Enseignement supérieur et de la Recherche et par Bpifrance grâce au concours national d’aide à la création de technologies innovantes. Ce concours comporte deux volets : un volet « émergence » d’aide aux projets qui exigent une phase de maturation et validité technique, économique et juridique. Il s’agit des bourses French Tech « émergence » de Bpifrance dont le montant peut atteindre 4 500 € et 70 % des dépenses de « maturation ». Le deuxième volet du concours est le volet « création-développement » qui concerne les créateurs qui ont établi la validité de leur concept et auxquels le ministère de l’Enseignement supérieur et de la Recherche peut attribuer une subvention susceptible d’atteindre 450 000 € et 60 % des dépenses de développement. Plus de 1 700 créateurs ont déjà bénéficié du concours (voir Ressources 2).

        
          [image: image]CONSEIL

          Il est utile de vous rapprocher

          des chambres de commerce et

          d’industrie de votre secteur

          d’activité.

        

        Signalons aussi que le ministère de l’Enseignement supérieur et de la Recherche, en coopération avec la Caisse des dépôts et consignation (CDC), a créé le prix Pépite Tremplin pour l’entrepreneuriat étudiant. Il concerne les étudiants et diplômés (depuis moins de 3 ans) de l’enseignement supérieur (voir Ressources 2).

      

      
        [image: image] Les prêts d’honneur aux créateurs

        Un certain nombre de fondations, d’associations ou de grandes entreprises préfèrent aider les créateurs en leur accordant des prêts personnels ou des prêts d’honneur à taux faibles, plutôt que d’attribuer des dons qui ne pourraient concerner qu’un nombre limité de bénéficiaires (voir Ressources 2). La plupart sont des prêts de 2 ans à 5 ans dont le montant varie de 3 000 à 25 000 €, voire 50 000 €. Parfois, ils ne sont pas remboursables et le plus souvent les organismes qui les délivrent n’exigent pas de garanties (hypothèques ou nantissements). Les prêts d’honneur peuvent être considérés comme des quasi-fonds propres. Ils permettent au créateur d’obtenir par ailleurs des prêts bancaires d’un montant comparable dans la mesure où, comme nous l’avons déjà signalé, la plupart des banques commerciales peuvent accorder des prêts à long terme ou moyen terme susceptibles d’atteindre le montant des fonds propres du créateur et, dans une hypothèse favorable, le double de ces fonds propres. Parmi les organismes qui accordent des prêts d’honneur figurent notamment le Réseau Entreprendre, Initiative France, l’Adie et France Active qui ont permis à des milliers de créateurs de concrétiser leur projet et de bénéficier des conseils dispensés par les chefs d’entreprise membres de ces associations (cf. Ressources 2).
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          [image: image]CONSEIL

          Choisissez une formule

          de crowdfunding en fonction

          de vos besoins en financement.

        

        Le crowdfunding ou financement « par la foule », ou encore financement participatif, est un procédé qui utilise Internet pour collecter des fonds, le plus souvent de faible montant unitaire, mais auprès d’un large public, afin de financer des projets de création grâce à des dons (donation crowdfunding), des prêts (credit crowdfunding) ou des participations au capital (equity crowdfunding).

        
          ► Donation crowdfunding et credit crowdfunding : mode d’emploi

          Pour financer des besoins de moins de 50 000 €, il peut être préférable d’utiliser des plateformes de dons. Pour des besoins de 50 000 à 150 000 € mieux vaut s’adresser à des plateformes de prêts. Au-delà de 150 000 € il est souhaitable de faire appel aux plateformes d’investissement en capital, tout au moins pour ceux qui créent une société.

          Les plateformes de financement participatif jouent le rôle d’intermédiaires entre les apporteurs d’argent et les bénéficiaires. Elles se rémunèrent par une commission qui peut varier de 5 % à 8 % sur le montant des sommes qu’elles collectent. Certaines sont spécialisées dans un secteur d’activité donné (culturel, social, environnement, économie…) et d’autres sont généralistes. Certaines sont plus particulièrement orientées vers les dons ou les prêts ou les prises de participation et d’autres exploitent ces trois domaines du crowdfunding.

          Parmi les dons collectés grâce au crowdfunding, certains prévoient des contreparties qui peuvent être des produits de la future entreprise, mais qui sont le plus souvent symboliques (objets promotionnels, insertion du nom des donateurs dans une liste de bienfaiteurs, rencontres avec le créateur…). Parmi les plateformes spécialisées dans les dons (avec ou sans contrepartie) figurent Bulb in town, Cowfunding, Ulule, KissKissBankBank, Reservoirfund, notrepetiteentreprise. Parmi celles spécialisées dans les prêts, citons des plateformes telles Lendix.com, Unilend, Lendopolis, Lendosphere ou Finsquare. Parmi celles dont la vocation est de favoriser les participations au capital, on trouve notamment Anaxago, Wiseed, SmartAngels, Happy Capital ou Sowefund.

          Pour identifier la plateforme la mieux adaptée à vos besoins vous pouvez utiliser des moteurs de recherche tels tousnosprojets.bpifrance.fr créé par Bpifrance ou MrCrowdfunding, pour une recherche au niveau international.

          En France, le montant des fonds collectés par le crowdfunding a pratiquement doublé chaque année depuis 2014, pour dépasser 300 millions d’euros en 2016, avec plus de 2 millions de financeurs. Ce montant croît très vite car le financement participatif bénéficie désormais d’une réglementation qui sécurise les apports et leur permet de profiter des avantages fiscaux qui étaient auparavant réservés aux banques.

          Sur un montant supérieur à 300 millions d’euros collectés en 2016, les dons représentaient 69 millions, les prêts participatifs 83 millions et les investissements en capital 82 millions.

          Les dons bénéficient essentiellement aux projets culturels (44 millions d’euros) puis aux projets à vocation sociale (20 millions). Les projets économiques ne représentaient que 3 millions d’euros. Le donation crowdfunding n’est donc pas encore une opportunité majeure pour les créateurs d’entreprise, sauf pour des petits projets désireux de mobiliser de l’épargne de proximité.

          Par contre, sur les 83 millions collectés pour les prêts, environ 69 millions étaient destinés aux créateurs d’entreprise. Quant aux 82 millions d’investissements en capital, environ 50 millions correspondaient à des prises de participations au capital de sociétés commerciales.

          
            [image: image]ATTENTION

            Soignez aussi votre dossier

            quand vous le proposez

            sur une plateforme

            de crowdfunding.

          

          Pour les entreprises individuelles, le prêt participatif est actuellement la formule la plus intéressante du crowdfunding. En 2016, plus de 1 000 entreprises ont bénéficié de tels prêts, pour un montant moyen d’environ 100 000 €, un délai moyen de collecte de 17 jours et un taux de réussite de ces collectes de 87 %.

          Pour un prêt avec intérêts, un prêteur ne peut allouer, sous forme de bons de caisse, plus de 1 000 € par projet sur une durée maximum de 7 ans. Cependant, il peut prêter à autant de projets qu’il le souhaite. Le montant par projet est porté à 4 000 € pour les prêts sans intérêt et un emprunteur ne peut recevoir plus de 1 million d’euros.

          La plupart des plateformes sélectionnent sérieusement les dossiers susceptibles d’être proposés aux particuliers désireux de les financer, et elles aident les créateurs à présenter leur projet sur leur site. Les plateformes qui ont le statut de prestataires de services d’investissement (PSI), ou de conseillers en investissements participatif (CIP), peuvent être labellisées si elles respectent des règles de transparence et de respect des investisseurs et si elles disposent d’un site Internet d’accès progressif. Un investisseur potentiel ne peut en effet accéder aux offres sans avoir au préalable pris connaissance et accepté les risques présentés par les financements participatifs. Ces plateformes ont désormais la possibilité d’émettre des minibons d’une durée de 5 ans, le montant maximum emprunté par les bénéficiaires pouvant être porté de 1 million d’euros à 2,5 millions. Les minibons sont des reconnaissances de dettes nominatives comportant l’engagement pris par le bénéficiaire du prêt de rembourser le capital augmenté des intérêts à une échéance indiquée par le bon. Alors que les bons de caisse émis par les plateformes étaient auparavant souscrits par les particuliers, désormais ils peuvent aussi être souscrits par des entreprises, ce qui permet à celles-ci de faire fructifier leur trésorerie et d’augmenter significativement les ressources dont disposent les plateformes de credit crowdfunding.

          Le choix d’une plateforme de crowdfunding, qu’elle soit généraliste ou spécialisée dans tel ou tel domaine d’activité, est un choix délicat car il existe des centaines de plateformes, c’est pourquoi il est utile de consulter des sites tels celui de Bpifrance : tousnosprojets.bpifrance.fr et celui de l’Autorité des marchés financiers : www.amf-france.org qui propose un guide du financement participatif à destination du grand public et un guide du financement participatif à destination des plateformes et des porteurs de projets.

        

        
          ► Le crowdfunding : ses atouts et ses inconvénients

          Les atouts du crowdfunding sont importants car une collecte de fonds effectuée par ce procédé est beaucoup plus rapide que l’obtention de primes, de subventions et surtout de prêts bancaires. Le créateur n’est pas obligé de donner sa caution personnelle pour obtenir des prêts participatifs et, pour le montage de son dossier, il bénéficie des conseils des spécialistes de la plateforme.

          Les dons et prêts participatifs vont lui permettre de financer son besoin en fonds de roulement ainsi que des frais de développement commercial ou de recherche et développement qui sont rarement financés par des crédits bancaires à moyen et long terme. Le crowdfunding présente d’autres atouts car les donateurs ou prêteurs vont se sentir impliqués dans le projet et leurs conseils permettront au futur patron de mieux détecter les facteurs clés de succès dans son domaine d’activité. Il bénéficiera donc d’une étude de marché gratuite, d’une clientèle déjà fidélisée et peut-être aussi de conseils dispensés par ceux des donateurs ou prêteurs qui sont eux-mêmes des chefs d’entreprise.

          Les dons et prêts participatifs présentent aussi des inconvénients qu’il faut connaître.

          Les dons obtenus par crowdfunding sont en fait des libéralités qui n’ont pas fiscalement le statut de dons. Seuls les dons faits à des associations reconnues d’intérêt général font bénéficier les donateurs d’une réduction d’impôt sur le revenu. Pour les bénéficiaires des libéralités, les dons avec contrepartie du crowdfunding doivent être considérés comme des ventes si la valeur de cette contrepartie excède 25 % du don.

          Contrairement aux prêts d’honneur accordés aux créateurs, les prêts participatifs ne sont pas des quasi-fonds propres pour les banquiers, et ces derniers considèrent qu’ils réduisent la capacité d’endettement bancaire de l’entreprise au lieu de l’augmenter. Toutefois, si ces prêts participatifs sont utilisés pour financer des besoins en fonds de roulement, et si les immobilisations sont financées par des crédits bancaires à long terme et non par des capitaux propres, on peut alors considérer que les prêts participatifs vont améliorer la structure financière de l’entreprise, ce qui peut éviter à celle-ci de faire appel à des associés financiers et de partager avec eux le pouvoir et les bénéfices de l’entreprise. Ces prêts participatifs sont d’une durée plus longue que les prêts bancaires pour le financement de l’immatériel, et il en est de même pour les différés de remboursement, qui peuvent varier de 1 à 3 ans. L’absence de garanties exigées du créateur pour l’obtention d’un prêt participatif augmente toutefois les risques pris par les prêteurs, c’est pourquoi les taux d’intérêt de ces prêts sont nettement supérieurs aux taux d’intérêt des prêts bancaires, et c’est l’inconvénient le plus important du credit crowdfunding. Alors qu’en 2016, le taux d’intérêt des prêts à plus de 2 ans accordés par les banques était de l’ordre de 2,5 % (et le seuil de l’usure de 3,2 %1), le taux de la plupart des prêts participatifs variait de 4 % à 10 %, ce qui permet de comprendre pourquoi des entreprises en accordent pour valoriser leur trésorerie.

          Les dons et prêts participatifs peuvent présenter un autre inconvénient, qui découle du nombre important de donateurs et prêteurs : c’est le temps nécessaire pour maintenir des liens avec ces derniers, mais cet inconvénient est largement compensé par les conseils dont le créateur peut bénéficier.

        

      

      
        [image: image] Les prêts personnels de vos parents, amis et connaissances

        
          [image: image]ATTENTION

          Que le prêt personnel vienne

          d’amis ou d’établissements

          de crédit, il vous faudra non

          seulement payer des intérêts

          mais aussi rembourser le prêt.

          Il conviendra d’en tenir compte

          dans vos budgets de trésorerie.

        

        Si vos parents ou grands-parents ne peuvent vous donner de l’argent, demandez-leur de vous en prêter à titre personnel et ajoutez cet argent aux fonds propres de votre entreprise.

        Sollicitez également un prêt personnel de tous ceux que vous connaissez : vos amis, vos anciens camarades d’école et, d’une manière générale, tous ceux qui possèdent un peu d’argent (le médecin, l’avocat, des investisseurs privés, des chefs d’entreprise retraités).

      

      
        [image: image] Les financements spécifiques aux demandeurs d’emploi

        Les demandeurs d’emploi pris en charge par Pôle emploi peuvent bénéficier de l’aide aux chômeurs créateurs et repreneurs d’entreprise (ACCRE), en obtenant le versement de 45 % du reliquat de leurs droits à indemnisation si leur projet de création (ou de reprise d’entreprise) est validé par Pôle emploi. La moitié de l’aide est versée au début d’activité et le solde six mois plus tard.

        Ces demandeurs d’emploi peuvent aussi bénéficier d’un prêt à taux zéro dans le cadre d’un dispositif Nacre (Nouvel accompagnement pour la création et la reprise d’entreprise) (voir Ressources 2).

        Les handicapés inscrits à Pôle emploi qui veulent créer leur entreprise peuvent bénéficier d’un accompagnement analogue à celui du dispositif Nacre. Ils peuvent aussi obtenir de l’Agefiph une aide financière forfaitaire au démarrage en complément d’un apport en fonds propres (voir Ressources 2).

      

      
        [image: image] Les microcrédits et l’Adie

        Les microcrédits sont des crédits de faible montant accordés à des micro-entrepreneurs qui n’ont pas accès aux services financiers traditionnels, pour leur permettre de créer des activités génératrices d’emploi. Historiquement, le microcrédit a vu le jour au Bangladesh à l’initiative de Muhammad Yunus, prix Nobel de la paix en 2006. Il a été surnommé « le banquier des pauvres » pour la création de la première institution de microcrédit, la Grameen Bank2.

        Le microcrédit joue un rôle précieux dans les pays en voie de développement, mais son rôle est également important en France. Les prêts à taux zéro du Nacre ou de l’Agefiph sont des microcrédits, et certains spécialistes affirment que 9 chômeurs sur 10 qui créent leur entreprise le font grâce au microcrédit. Ce type de financement n’est plus limité aux demandeurs d’emploi et aux handicapés.

        L’Association pour le droit à l’initiative économique (Adie) est aujourd’hui leader du microcrédit en France. Depuis 2010, elle a délivré chaque année plus de 12 000 microcrédits d’un montant maximum de 10 000 € sur une durée de 48 mois à un taux d’intérêt qui varie de 10 % à 12 % pour financer tout type de besoin (achats de véhicule, de machines, de stocks, crédits clients, trésorerie) (voir Ressources 2).

        Le microcrédit a été conçu initialement comme un instrument de promotion sociale et de lutte contre la pauvreté. Aujourd’hui, on sait qu’il peut déboucher sur des résultats contraires et favoriser le surendettement s’il n’est pas assorti d’un accompagnement des microprojets, d’incitations à l’épargne et d’un encouragement des micro-entrepreneurs à se regrouper pour partager leur expérience, développer l’épargne et souscrire des micro-assurances santé afin d’éviter aux intéressés d’utiliser leur trésorerie pour se soigner. Ce sont ces mesures que des associations comme l’Adie mettent en œuvre avec succès.
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                [image: image] Le montant d’argent apporté par le créateur pour lancer son entreprise (fonds propres) va conditionner le montant des prêts qu’il pourra obtenir de son banquier pour financer ses immobilisations.

              

              
                [image: image] Pour augmenter ses fonds propres, le créateur peut solliciter des dons de ses parents et grands-parents… s’ils ont un peu d’argent.

              

              
                [image: image] Si vous êtes demandeur d’emploi ou présentez un handicap, des aides spécifiques sont à votre portée ; renseignez-vous.

              

              
                [image: image] Les dons de fondations, les primes et subventions ainsi que le crowdfunding sont le plus souvent réservés aux projets de création d’entreprises innovantes ou à vocation sociale.

              

              
                [image: image] Beaucoup d’associations d’aide à la création d’entreprise accordent des prêts d’honneurs, n’oubliez pas de les solliciter.

              

              
                [image: image] Les prêts personnels obtenus des parents, grands-parents ou amis permettent d’augmenter les fonds propres… mais il faudra un jour les rembourser et verser des intérêts, ne les oubliez pas dans vos prévisions de trésorerie.

              

              
                [image: image] N’oubliez pas que si le crowdfunding n’est pas encore très développé, il peut mobiliser de l’épargne de proximité pour favoriser le lancement de petits projets d’intérêt local ou régional.
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          La belle histoire d’Alvarum par Olivier Fleckinger

          
            Alvarum est une plateforme de collecte de dons créée en 2008. Elle est aujourd’hui la première en Europe avec plus de 20 millions d’euros collectés depuis 2008 au profit de 1 500 organisations caritatives. La société a également produit La Course des Héros, l’un des plus importants événements de collecte de fonds en France.

            En 2007, Olivier Fleckinger se lance dans l’aventure d’Alvarum avec pour objectif de fournir un logiciel facilitant la gestion des adhérents et des donateurs au sein du secteur associatif. Début 2008, la société est créée avec 60 000 euros apportés par ses deux associés fondateurs. Le prototype de ce logiciel est réalisé par un développeur freelance. Il s’avère inutilisable et se solde par la perte de la moitié du capital investi.

            Première leçon : les dirigeants d’Alvarum ont commis l’erreur de ne pas maîtriser eux-mêmes la technologie de leur logiciel. Ils doivent embaucher un directeur technique.

            Par la suite, les deux associés réinterrogent le marché, découvrent des modèles étrangers et changent de projet, le premier s’avérant trop incertain. Ils lèvent 600 000 euros auprès de business angels. Alvarum fera naître mi-2008 le peer to peer fundraising en France : des individus collectent des fonds en ligne pour une cause. Au milieu de 2009, le lancement est satisfaisant mais il faut générer plus de croissance.

            Alvarum se lance alors dans un nouveau métier en organisant un événement dédié à la collecte peer to peer : la Course des Héros. Le concept est simple : chaque participant doit collecter 250 euros auprès de son entourage tout en marchant ou en courant 6 km pour la cause de son choix. En 2010, la première édition est un succès.

            Deuxième leçon : c’est bien d’avoir un projet, mais il ne faut pas hésiter à le faire évoluer, voire à le modifier radicalement jusqu’à ce qu’il trouve son marché.

            Après cette première réussite, les deux fondateurs sont impatients d’accélérer le développement de leur plateforme et se lancent à l’international. Un peu trop rapidement, ils tirent la conclusion que leur modèle peut être dupliqué à grande échelle et ils procèdent à une levée de fonds de 1,2 million d’euros pour financer leur croissance.

            Cette levée de fonds s’avère relativement facile mais, a posteriori, son montant s’avère excessif. Au lieu de procéder de manière itérative et progressive – ce que font les entrepreneurs qui n’ont pas d’argent –, ils investissent trop rapidement dans du marketing à faible rentabilité.

            Ils finissent par réajuster le modèle et s’appuient alors sur leurs clients pour financer leur développement.

            Troisième leçon : la médiatisation de certaines levées de fonds qui se chiffrent en dizaine de millions d’euros peut laisser penser que le volume d’argent collecté est l’unique recette du succès. C’est une erreur car une entreprise doit d’abord gagner de l’argent pour financer son besoin en fonds de roulement. Elle peut aussi emprunter avant d’avoir recours à un éventuel financement en capital.

            Aujourd’hui Alvarum est devenue une PME européenne, leader en France et en Allemagne, qui autofinance son développement. 

            Sa plateforme de collecte de dons est la première en Europe.

          

        

      

    

    
    
      ➭ LES FONDS PROPRES D’UNE SOCIÉTÉ

      Si le créateur créé une entreprise sous le régime juridique d’une société, il peut exploiter les sources de financement que nous venons d’évoquer pour les entreprises individuelles. Cependant, il convient d’être prudent si l’on sollicite un prêt bancaire à titre personnel pour augmenter les fonds propres et que l’on s’attribue un salaire élevé pour être en mesure de rembourser ce prêt.
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           Le prêt personnel

        
          Si vous sollicitez un prêt bancaire personnel et si, pour le rembourser, vous adoptez le statut de salarié en vous attribuant une rémunération élevée, faites le petit calcul qui suit.

          Votre salaire donnera lieu au versement de cotisations sociales et sera également soumis à l’impôt sur le revenu. Supposons, par exemple, que le taux des cotisations sociales patronales soit de 50 % (ce qui est le cas) et que vous soyez imposé sur le revenu au taux de 30 %. Si votre salaire est de 100 000 € par an, l’entreprise devra dépenser 150 000 € (100 000 € de salaire brut et 50 000 € de charges sociales patronales). Sur les 100 000 € que vous recevrez, vous devrez payer au moins 20 % de charges sociales salariales (soit au moins 20 000 €). Votre salaire net sera donc 80 000 € sur lesquels vous devrez acquitter 30 % d’impôt sur le revenu soit 24 000 €. Il vous restera donc 56 000 € pour payer vos intérêts d’emprunt alors que votre entreprise aura dépensé 150 000 € !

          C’est la raison pour laquelle il peut être préférable, pour un créateur, de prélever des bénéfices de l’entreprise plutôt que de s’attribuer un salaire important.

        

      

      Il vaut peut-être mieux trouver des associés financiers en leur demandant de souscrire à votre capital et d’apporter éventuellement de l’argent en compte-courant.

      Ces associés peuvent être des personnes déjà connues de vous. Il peut s’agir aussi de business angels, d’equity crowdfunding ou de sociétés de capital-risque.

      Quel que soit le procédé que vous utiliserez, solliciter des associés financiers signifie que vous devrez leur remettre des actions de votre société en contrepartie de leurs apports en capital. Cela implique aussi que vous devrez auparavant estimer la valeur de ces actions et déterminer par conséquent combien vaut votre entreprise.

    

    
    
      ➭ COMBIEN VAUT VOTRE SOCIÉTÉ ?

      
        [image: image]CONSEIL

        Il est important d’évaluer votre

        situation financière au plus juste

        pour convaincre un investisseur.

      

      Si, par exemple, vous avez créé une société anonyme au capital de 100 000 € représenté par 1 000 actions d’une valeur nominale de 100 € chacune, cela signifie que votre société vaut 100 000 € qui représenteront vos capitaux propres mais également la différence entre vos actifs d’une part (immobilisations, créances sur les clients, stocks, disponibilités) et vos dettes, d’autre part (dettes bancaires éventuelles, dettes fournisseurs, dettes fiscales et sociales). Cette même différence correspond à ce qu’on appelle l’actif net de la société. Évaluer votre société à sa valeur d’actif net veut dire que vous l’estimez à 100 000 € et qu’un investisseur pourrait en obtenir le contrôle avec un apport de 51 000 €, ce qui serait probablement un non-sens. Si vous avez pris le risque de créer une entreprise, c’est parce que vous avez l’espoir que vos 100 000 € vous rapporteront beaucoup plus d’argent que si vous les aviez investis dans un placement sans risque, par exemple en obligations assimilables du Trésor (OAT) qui vous aurait rapporté un peu moins de 5 % par an. Et si vous avez l’espoir de gagner beaucoup plus, c’est parce que vous avez trouvé une bonne idée, que vous disposez des atouts pour la rentabiliser, que vous vous êtes entouré de collaborateurs compétents et que vous êtes prêt à vous battre pour surmonter les difficultés et convaincre des investisseurs que votre projet leur permettra à eux aussi de s’enrichir. Tous ces éléments-là ne figurent pas dans un bilan, or ils constituent en quelque sorte un goodwill grâce auquel vous réaliserez un superbénéfice par rapport à ce que des OAT vous auraient rapporté.
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        Voici un petit exemple pour mieux

        comprendre tout cela. Il est

        un peu compliqué, lisez-le

        avec attention !

      
Évaluer votre entreprise serait en quelque sorte évaluer ce superbénéfice sur un certain nombre d’années (au moins 5 à 7 ans, correspondant à la durée moyenne des prises de participation des fonds d’investissement dans les sociétés), puis à calculer le capital, qui, placé au taux de rentabilité souhaité par ces investisseurs, rapporterait des profits correspondant au superbénéfice réalisé par votre entreprise.

      
      
        Exemple

        
          Supposons une société dont les actifs sont estimés à 3 millions d’euros et les dettes à 2 millions. Sa valeur d’actif net est donc de 1 million d’euros, représentés par 1 000 actions d’une valeur nominale unitaire de 1 000 euros.

          Supposons, par ailleurs, que le bénéfice net de cette société soit de 150 000 € et que les bénéfices anticipés pour les exercices suivants soient identiques.

          Si une somme de 1 million avait été placée en obligations au rendement net de 5 %, elle aurait procuré des intérêts de 50 000 € soit 100 000 € de moins. La différence de 100 000 € peut être considérée comme le revenu d’un goodwill ou d’un fonds de commerce dont le calcul doit nécessairement tenir compte du degré de risque présenté par l’affaire. Si ce risque n’est pas supérieur à celui des obligations, on peut alors dire que le goodwill, ayant une rentabilité de 5 %3 et procurant un revenu de 100 000 €, est égal à : [image: image].

          La valeur de l’entreprise serait alors de :

          1 000 000 € (actif net) + 2 000 000 € (goodwill) soit 3 millions d’euros.

          La valeur réelle de chaque action serait de 3 000 000 € divisés par 1 000 actions soit 3 000 euros.

          Si des actions devaient être cédées à un investisseur en capital, elles devraient être proposées à 3 000 € chacune, soit 1 000 € de valeur nominale + 2 000 € de supplément par action (supplément qu’on appelle prime d’émission).

          En fait, l’acquisition d’actions présente des risques plus importants que ceux d’un placement obligataire et, pour compenser ce risque, un investisseur en capital souhaitera obtenir de cette participation une rentabilité supérieure à celle des obligations. Si l’on retient par exemple un taux de 12 %, le montant du goodwill ne sera plus que de :

          [image: image]
          La valeur marchande de l’entreprise sera dès lors de :

          1 000 000 €+833 300 €, soit environ 1 830 000 €.

          (valeur d’actif net)(goodwill)

          La valeur de chaque action sera de 1 833 € et la prime d’émission de 833 € au lieu de 2 000 €.

        

      

      Mais pourquoi calculer le goodwill avec un taux de rentabilité de 12 % et non avec un taux plus élevé ?

      À l’évidence, la méthode d’évaluation que nous venons de présenter est plus utile pour des entreprises qui ont déjà derrière elles des années d’expérience, et dont une analyse sérieuse des bilans et comptes de résultats des exercices écoulés permettra de déterminer avec suffisamment de fiabilité la rentabilité actuelle et de prédire son évolution dans le futur. Si la croissance des bénéfices de cette entreprise est dans les normes de la profession, alors le vendeur et l’acheteur (ou l’investisseur en capital) se mettront peut-être d’accord pour calculer le goodwill avec un taux de rendement moyen des placements boursiers, par exemple 12 % ou 15 % et non avec le taux des OAT. Le calcul de l’actif net et du goodwill servira plutôt à déterminer une fourchette dans laquelle la négociation pourra s’instaurer.

      
      [image: Figure 2.2 − L’évaluation d’une entreprise]
        Figure 2.2 − L’évaluation d’une entreprise

      
      Le calcul du goodwill est un compromis entre le calcul de la valeur d’actif net et la valeur de rentabilité d’une entreprise. Or, sauf cas exceptionnel, ce qui intéresse d’abord un investisseur qui envisage de participer au capital d’une société nouvelle, ce n’est pas la valeur de ses actifs nets mais la rentabilité future qui lui permettra de financer son apport en capital et de « rentrer dans son argent ».

      Cette rentabilité peut être appréciée non seulement par les bénéfices futurs mais également par les flux de trésorerie générés par cette entreprise, par sa capacité d’autofinancement ou par les dividendes qu’elle distribuera. Par ailleurs, pour évaluer l’entreprise, les méthodes de calcul appliquées à ces éléments peuvent elles aussi varier : actualisation des résultats obtenus, application d’un coefficient multiplicateur au montant des bénéfices (Price Earning Ratio ou PER) ou calcul de la durée de retour de l’investissement.

      Selon l’indicateur de rentabilité retenu et la méthode de calcul utilisée, on peut donc aisément déboucher sur une douzaine de procédés d’évaluation avec lesquels les experts vont jongler devant des vendeurs ou des acheteurs qui n’oseront pas avouer leur ignorance.

      En réalité, seules quelques méthodes sont couramment pratiquées, et il est assez facile de comprendre quelles sont leurs modalités, d’une part, et pourquoi certains négociateurs préfèrent telle ou telle méthode, d’autre part.

      Ces méthodes de valorisation sont un peu compliquées et les experts vont jouer avec devant des créateurs un peu dépassés
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          Prix de cession et négociation

        
          En dernier ressort, le prix de cession des actions d’une société, surtout si elle est nouvelle, découlera du pouvoir de négociation du vendeur et de l’acheteur.

          Et, nous devinons déjà que ce pouvoir de négociation s’exprimera par le choix du taux de capitalisation qui sera appliqué à la rentabilité attendue de cette société. S’il est difficile de prévoir cette rentabilité, s’il est difficile d’apprécier les risques d’échec, alors les points de vue du vendeur et de l’acquéreur divergeront nécessairement et le prix de vente des actions de la société sera nécessairement le résultat d’un compromis car l’acquéreur d’actions souhaitera une rentabilité élevée qui réduira la durée de son retour sur investissement et la valeur d’acquisition des actions.

          Si, par contre, le potentiel de développement de la société apparaît très prometteur, il est probable que d’autres investisseurs se mettront sur les rangs et que les primes d’émission grimperont très rapidement. 

        

      

      Mais revenons aux méthodes d’évaluation susceptibles d’être utilisées.
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          Ce qui suit est un peu compliqué,

          tenez-bon !

        

        Cette valeur est calculée à partir de la rentabilité réelle de l’entreprise, c’est pourquoi on l’appelle valeur de productivité ou valeur de rentabilité. Calculer cette valeur est plus simple que d’obtenir le goodwill. Plutôt que d’estimer le capital qui correspondrait à la différence entre la rentabilité attendue de l’entreprise et la rentabilité d’un placement « sans risque » d’une somme correspondant à la valeur d’actif net de cette entreprise, on se contente d’estimer le capital qui correspondrait à la rentabilité actuelle de l’entreprise exprimée par son résultat courant net d’impôt. Pour effectuer ce calcul, on utilise là encore un taux qu’on appelle taux d’actualisation qui tient compte du degré de risque estimé par l’acquéreur.

        
        
          Exemple

          
            Si le résultat courant moyen, net d’impôt, attendu d’une entreprise est de 100 000 € par an et, si le degré de risque présenté par cette affaire conduit le repreneur à choisir un taux de 12 % pour « actualiser » ce résultat courant, alors la valeur de productivité sera de :
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            Une somme de 833 000 € placée à 12 % donnerait bien chaque année un revenu de 100 000 €.

            La valeur de rentabilité ou de productivité de l’entreprise est en réalité égale à :
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            i étant le taux d’actualisation choisi.

            Si le bénéfice est inchangé sur toute la période et si le nombre d’années n tend vers l’infini, on obtiendra :
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        C’est ce dernier mode de calcul qui est le plus souvent utilisé pour des entreprises nouvelles qui ont déjà plusieurs années d’activité. Notons d’emblée que le cédant souhaitera certainement que cette valeur de productivité soit calculée sur le bénéfice du dernier exercice (si ce bénéfice est plus important que celui des exercices précédents), car cela lui permettra d’obtenir une valeur de productivité plus élevée. Gageons également que si, durant les trois derniers exercices, les résultats ont progressé régulièrement, il essaiera d’aller plus loin en montrant que la croissance régulière laisse augurer d’une croissance future au même rythme et que, par conséquent, il conviendrait de retenir un bénéfice nettement supérieur à celui du dernier exercice.

        De son côté, l’investisseur fera ressortir les faiblesses éventuelles de la société et notamment le poids des frais de personnel, l’importance des frais financiers, la non-comptabilisation de provisions suffisantes sur les stocks et sur les crédits clients, la faiblesse des investissements passés et la nécessité de reconstituer le parc de machines pour faire face au développement, les risques de contrôle fiscal ou l’impact négatif du départ de son dirigeant. Tous ces arguments pourraient éventuellement justifier à ses yeux une augmentation du taux de rentabilité qu’il est en droit d’attendre de son placement et, par conséquent, une diminution de la valeur de ses actions.

        Pour sortir de l’impasse, le vendeur et l’acquéreur potentiel s’orienteront parfois vers des méthodes de valorisation qui sont des compromis entre la valeur d’actif net et la valeur de rentabilité.

        
          ► La valeur dite « valeur des praticiens »

          Elle correspond à la moyenne entre la valeur d’actif net et la valeur de productivité.
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          ► La valeur dite « combinée »

          Une autre méthode est couramment utilisée, elle consiste à donner deux fois plus d’importance à la valeur de productivité qu’à la valeur d’actif net. Elle débouche sur une valeur dite « valeur combinée » :
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          Certains acquéreurs ne voudront pas de ce type de compromis, et notamment les financiers qui sont avant tout désireux de savoir si la rentabilité de l’entreprise permettra de financer rapidement son rachat. Ceux-là s’intéresseront à la valeur de rentabilité mais également à d’autres méthodes comme celles du PER et surtout à l’actualisation des flux de trésorerie.
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        Le PER, ou Price Earning Ratio, est une méthode qui permet de valoriser une entreprise par un multiple de son bénéfice net. Dire que le PER d’une entreprise est de 6 cela signifie qu’elle est évaluée à 6 fois le montant de ce bénéfice, s’il est de 10 cela veut dire qu’elle est valorisée à 10 fois ce même bénéfice.

        Le PER est un concept couramment utilisé par les opérateurs en Bourse, mais également par les sociétés de capital-risque intervenant dans le financement des start-up4. Nous savons combien il est difficile d’évaluer la rentabilité potentielle de ce type d’entreprise sur une période de 5 à 7 ans, délai à l’issue duquel des investisseurs en fonds propres souhaiteront sortir du capital grâce à une introduction en Bourse. Ces investisseurs s’intéresseront par conséquent à la capitalisation boursière d’entreprises comparables, s’il en existe. Cette valorisation est égale au produit du nombre de titres par leur cours en Bourse. Comparée au montant des bénéfices, elle permet d’obtenir le PER mais également le taux de rentabilité de l’entreprise, car le PER est l’inverse de ce taux de rentabilité.
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          Relation entre le PER et la valeur de rentabilité

          
            Si V est la valeur de rentabilité de l’entreprise et B son bénéfice, nous pouvons en effet écrire :
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            Nous pouvons également écrire : 

            Valeur de productivité = B × PER.

            Par conséquent, nous avons :
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            Cela veut dire que le PER est l’inverse du taux de rentabilité attendue d’une entreprise.

          

        

        
          Exemple

          
            Si, par exemple, un investisseur attend une rentabilité de 12 % de son investissement, cela signifie que son PER est de 1/0,12 = 8,33. L’entreprise devrait donc être valorisée 8,33 fois le montant de ses bénéfices. Si le risque susceptible d’affecter les bénéfices est important, l’acquéreur potentiel souhaitera une rentabilité plus importante de son placement. Le taux i sera plus élevé et son inverse, le PER, sera plus faible. Un repreneur qui souhaitera par exemple dégager une rentabilité de 30 % de son investissement en fonds propres valorisera la société avec un PER de 1/0,3 soit 3,33. Plus un PER est faible et plus le taux de rentabilité effectif ou souhaité est élevé.
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          Selon votre activité et vos

          objectifs, vous pourrez opter

          pour différentes méthodes

          de calcul de la valeur de votre

          entreprise.

        

        Cette méthode peut être difficilement utilisée pour des entreprises récemment créées et dans certains secteurs d’activité, comme le transport routier, l’imprimerie ou la construction, les entreprises enregistrent des résultats faibles tout en ayant parfois une trésorerie fortement positive. Elles sont en effet contraintes d’investir en permanence et de porter en charges des amortissements comptables très importants alors que de tels amortissements ne correspondent pas à des sorties d’argent. Pour toutes les entreprises dont les investissements sont importants, le calcul du PER peut donc aboutir à une sous-estimation de la valeur d’une entreprise pour un investisseur qui serait désireux de prélever le maximum de sa trésorerie pour financer son intervention en capitalisation.

        Prélever tous les bénéfices d’une entreprise et, pire encore, toute sa trésorerie, cela reviendrait cependant à sacrifier les investissements et le financement des augmentations du BFR nécessaires à la croissance de son chiffre d’affaires. Pour éviter de déséquilibrer la structure financière de l’entreprise, l’augmentation du besoin en fonds de roulement doit être en effet autofinancée et les nouveaux investissements représenteront également de nouveaux besoins permanents qu’il faudrait financer par des ressources permanentes.

        Pour éviter de mettre en danger l’avenir de l’entreprise, l’investisseur en capital qui est désireux de financer son intervention par les résultats futurs de cette entreprise adoptera donc volontiers la méthode baptisée par les Anglo-Saxons de discounted cash-flow ou d’actualisation des flux de trésorerie.

        Ces flux de trésorerie seront calculés de la manière qui suit :

        
          
            
              
              
              
              
              
                
                  	Flux de trésorerie = Résultat courant net d’impôt

                

                
                  	
                  	+ Dotation aux amortissements et provisions

                

                
                  	
                  	– Reprise d’amortissements d’exploitation

                

                
                  	
                  	– Augmentation du Besoin en Fonds de Roulement

                

                
                  	
                  	– Nouveaux investissements incorporels, corporels et financiers

                

              
            

          

        

        Cette technique, largement répandue dans les banques d’affaires anglo-saxonnes et chez les capital-risqueurs, intéresse notamment les investisseurs personnes morales qui souhaitent connaître le montant des sommes qu’ils pourront sortir de l’affaire après avoir financé la croissance de celle-ci ou qui désirent savoir dans quel délai ils pourront récupérer leur mise de fonds initiale. La valeur de productivité et le PER ne permettent pas de le savoir, car une partie du résultat courant devrait être utilisée pour financer l’augmentation du BFR et les investissements nécessaires à la croissance.

        Les flux de trésorerie sont le plus souvent calculés à partir du résultat d’exploitation, c’est-à-dire du résultat courant auquel il convient d’ajouter les frais financiers. Il se pourrait en effet qu’un investisseur qui souhaiterait prendre le contrôle de la société adopte une politique de financement différente de celle-ci et il est difficile d’en tenir compte à ce stade. Si l’investisseur empruntait pour financer sa croissance, les charges financières qui en découleraient viendraient cependant réduire les flux de trésorerie qu’il convient maintenant de calculer.

        Pour effectuer ce calcul, il est nécessaire de prévoir :

        
          
            – l’augmentation prévisible du chiffre d’affaires et du résultat courant qui en résultera ;

          

          
            – l’accroissement du BFR et des investissements qui découleront de la croissance de l’activité ;

          

          
            – le montant des amortissements comptables qui sera fonction des immobilisations acquises avant le rachat et des investissements qui le seront après.

          

        

        Pour l’évaluation des start-up, l’actualisation des cash-flows futurs se heurte au manque de fiabilité des prévisions de chiffre d’affaires et de rentabilité. Ces prévisions deviennent très aléatoires si l’entreprise évolue dans le secteur Internet et plus particulièrement dans le commerce électronique avec les particuliers. Il est alors nécessaire d’adopter plusieurs scénarios de croissance et de comparer les actualisations de cash-flows obtenues avec les valorisations d’entreprises comparables. Si les écarts sont élevés, on tentera de les justifier.

        Certains investisseurs en capital-risque adopteront parfois une approche inverse, qui consiste à déterminer quelle est la valorisation de l’entreprise qui, sur 3 à 5 ans, dégagerait une rentabilité annuelle de 30 % à 50 % de leur investissement en fonds propres. Cependant, après avoir estimé le chiffre d’affaires nécessaire à l’obtention de cette rentabilité, ils devront déterminer le montant des investissements supplémentaires à réaliser éventuellement pour obtenir cette augmentation de CA ainsi que les augmentations de BFR qui en découleront et qu’il faudra autofinancer par la rentabilité. Le cash-flow étant diminué par les deux besoins précédents, il conviendra en conséquence de majorer la rentabilité initialement calculée, donc le CA nécessaire pour obtenir cette rentabilité.
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        Sous l’influence des Anglo-Saxons, une autre méthode de valorisation d’une société et de ses actions a pris une importance grandissante, notamment dans les opérations avec effet de levier. Il s’agit de la méthode d’évaluation par l’EBIT qui s’exprime par la relation suivante :

        Valeur de l’entreprise = n × EBIT – dettes bancaires + cash

        L’EBIT correspond au résultat d’exploitation (lequel est calculé avant prise en compte des frais financiers) et n au nombre d’années de résultat.

        L’entreprise est donc valorisée à n années de son résultat d’exploitation, les dettes bancaires à LT et MT étant retirées pour neutraliser l’influence du mode actuel de financement, car ce financement par emprunt peut être remplacé par des fonds propres par l’investisseur en capital.

        Si vous souhaitez convaincre un investisseur de participer au capital de votre nouvelle société, mieux vaudrait faire l’effort d’assimiler les méthodes que nous venons de présenter, mais le plus important est de bien comprendre les objectifs qui sont privilégiés par les méthodes utilisées (l’actif net ? la rentabilité passée ? la rentabilité future ? un compromis entre ces différents objectifs ?)

        Mieux vaudrait également savoir que beaucoup de dirigeants qui sont désireux d’évaluer leur affaire se tourneront d’abord vers leur expert-comptable pour la valoriser. Cet expert-comptable est le mieux placé pour en effectuer le diagnostic financier, mais est rarement un spécialiste de la valorisation des sociétés de croissance. C’est pourquoi il risque d’adopter une démarche très théorique pour déboucher sur une valorisation considérée par lui, et par son client, comme une valorisation plancher au-dessous de laquelle le chef d’entreprise refusera de négocier. La valorisation sera très souvent largement surévaluée et les investisseurs en fonds propres ne pourront l’accepter. Le chef d’entreprise devra donc tôt ou tard se tourner vers un cabinet spécialisé dans la cession d’entreprise pour repartir sur des bases de négociation plus réalistes.

        En définitive, comme nous l’avons déjà souligné, c’est le talent de négociateur de chaque partenaire qui évitera l’enlisement des discussions et l’échec de la négociation. Il est évident que si la valorisation retenue devait découler des seules méthodes de valorisation proposées dans les pages précédentes, le dirigeant ne trouverait pas d’associé financier, à moins que des circonstances exceptionnelles ne l’obligent à vendre rapidement ou qu’elles obligent l’investisseur en capital à accepter un prix qu’il aurait considéré comme excessif dans des circonstances normales.

        Le risque présenté par le rachat d’une entreprise ne peut en effet être quantifié avec précision. Le taux de rentabilité adopté pour le calcul du goodwill, ou pour déterminer la valeur de rentabilité, reposera largement sur le flair de l’investisseur et, certains experts n’hésiteront pas à dire, sur la qualité de sa boule de cristal. Or, nous l’avons constaté, utiliser un taux de 24 % au lieu de 12 % pour calculer une valeur de productivité ou pour actualiser des cash-flows diminuera de 50 % cette valeur de productivité ou ces cash-flows actualisés et, par conséquent, la valeur des actions d’une société. L’impact sur le goodwill sera certes plus faible puisque cette valeur est un compromis entre la valeur d’actif net et la valeur de rentabilité, mais un expert n’arrivera pas à leurrer un chef d’entreprise. Celui-ci sera sans aucun doute impressionné par les beaux dossiers qui lui prouveront par A plus B que son affaire vaut tant de millions d’euros, mais il essaiera tôt ou tard de comprendre la logique de telle ou telle méthode de valorisation utilisée. S’il a le sentiment qu’on lui fait prendre des vessies pour des lanternes, il cherchera un autre investisseur en capital.

        Pour convaincre un business angel ou une société de capital-risque, l’un des meilleurs procédés est d’être conseillé par un spécialiste connu pour son expertise du secteur d’activité et pour ses qualités de négociateur. Beaucoup d’entreprises sont d’ailleurs évaluées par comparaison avec des sociétés comparables. Cela devrait rassurer les créateurs qui pensent qu’il faut maîtriser des outils sophistiqués pour calculer la valeur de leurs actions !

        
          EN PRATIQUE

          La valorisation des actions d’une société

          
            Si le créateur souhaite convaincre un investisseur de participer au capital de son entreprise, il doit se mettre à sa place et accepter l’idée que cet investisseur puisse souhaiter « récupérer son argent » dans un délai d’autant plus court que l’opération lui semblera risquée.

            Si l’entreprise est une start-up Internet ou high-tech, l’opération sera considérée comme d’autant plus risquée que cette entreprise étant nouvelle, ses prévisions de chiffre d’affaires et de résultat seront entachées d’une grande incertitude.

            Le créateur ne devra donc pas s’étonner si l’investisseur en capital souhaite doubler voire quadrupler la valeur de ses actions dans un délai de 5 à 7 ans, qui correspond à la durée moyenne de vie d’un fond commun de placement.

            Cela suppose que sa rentabilité annuelle soit de l’ordre de 30 % à 50 % et que, par conséquent, le marché de cette entreprise soit un marché international.

            Si les ambitions du créateur sont plus modestes, la valeur de ses actions pourra être capitalisée à des taux de rentabilité plus modestes mais il est douteux qu’ils puissent être inférieurs à 12 ou 15 %.

          

        

        Si les start-up sont les enfants chéris des médias, des responsables politiques et des investisseurs en capital, fort heureusement l’avenir de notre économie ne repose pas uniquement sur elles mais plutôt sur des milliers d’innovateurs aux ambitions plus modestes… et à la mortalité moins élevée.

        Certains de ces innovateurs ne séduiront pas d’emblée des fonds d’investissements capables de leur apporter des dizaines de millions d’euros et c’est peut-être mieux comme cela car, comme le disait si bien l’un de mes amis Marcel Mandel5 « On peut mourir de faim ou d’indigestion mais on meurt plus vite d’indigestion que de faim. » C’est pourquoi il vaut mieux parfois commencer par rechercher des fonds propres auprès de ses parents ou de ses amis que de vouloir séduire d’emblée des investisseurs londoniens ou californiens.
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        Si des parents ou amis ne peuvent vous prêter de l’argent, peut-être accepteront-ils de souscrire au capital de votre société et d’en détenir des parts ou actions, sans pour autant s’impliquer dans la gestion de celle-ci. Si cette société est imposée à l’impôt sur les sociétés, ce qui est le cas des sociétés anonymes, ils pourront bénéficier, sous certaines conditions, d’une réduction d’impôt. Cette réduction est de 18 % du montant de leurs apports dans la limite de 50 000 € d’apports pour les célibataires et de 100 000 € pour les couples soumis à imposition commune, ce qui correspond à une réduction d’impôt de 9 000 € dans le premier cas et de 18 000 € dans le deuxième cas. La fraction des versements qui excède les limites de 50 000 € ou 100 000 € peut être prise en compte au titre des 4 années suivantes. L’entreprise doit être une petite entreprise au sens européen du terme (moins de 50 salariés, chiffre d’affaires ou total du bilan inférieur à 10 millions d’euros) et elle doit être en phase d’amorçage (de constitution), de démarrage (elle ne réalise pas encore de chiffre d’affaires), de croissance ou d’expansion (la commercialisation de ses produits a débuté – pour les conditions à respecter, se reporter au site Internet www.impots.gouv.fr).

        Si vous étiez salarié d’une société avant de créer votre propre entreprise, et si vous n’exerciez pas des fonctions de direction dans cette société, votre ancien employeur bénéficierait d’avantages fiscaux s’il souscrivait au capital de votre entreprise. Il pourrait en effet constituer une provision en franchise d’impôt de 75 % de sa souscription (provision limitée à 46 000 €), à condition qu’il ne détienne pas plus de 50 % du capital de votre société et qu’il n’existe pas de liens de parenté entre vous.
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          Le cas particulier des souscriptions au capital d’entreprises innovantes

          
            Si vous créez une PME innovante, vous pouvez signaler aux sociétés qui souscriraient au capital de votre entreprise qu’elles auraient la possibilité d’amortir en 5 ans le montant de leur souscription (à condition de ne pas détenir plus de 20 % du capital et des droits de vote de cette entreprise). En outre, les associés des jeunes entreprises innovantes sont exonérés d’impôt sur les plus-values provenant de la cession des titres de la JEI à condition d’avoir conservé ces titres pendant au moins 3 ans et de ne pas détenir plus de 25 % du capital de la société. Sont considérées comme entreprises innovantes les entreprises de moins de 8 ans qui réalisent des dépenses de recherche représentant au moins 15 % du total de leurs charges fiscalement déductibles (10 % pour les entreprises industrielles). Ces JEI doivent être des PME qui répondent aux caractéristiques définies par le droit communautaire (moins de 250 salariés, chiffre d’affaires inférieur à 50 millions d’euros ou total du bilan inférieur à 43 millions d’euros, capital détenu pour 50 % au moins par des personnes physiques ou par une société dont le capital est détenu pour 50 % au moins par des personnes physiques). C’est à Bpifrance que revient le soin d’accorder le label d’entreprise innovante.
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          Celui qui souscrit au capital d’une

          entreprise en partage une partie

          des bénéfices et a un droit

          de regard sur sa gestion.

        
 
 
Avant d’associer des parents ou des amis, n’oubliez pas cependant qu’ils deviendront propriétaires d’une partie de votre entreprise. Si aujourd’hui ils ne souhaitent pas participer à sa gestion, rien ne dit que demain ils ne s’en préoccuperont pas.
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          Les difficultés potentielles avec les associés

          
            Quelles sont les difficultés juridiques auxquelles vous pourriez vous trouver confronté si vous vous associez ?

            1. Vous avez très peu d’argent, vous prenez un associé qui détient la majorité des parts ou des actions de la société que vous allez créer. L’associé s’est engagé verbalement à venir travailler à plein-temps au sein de la nouvelle entreprise. Celle-ci commence à gagner beaucoup d’argent mais votre associé ne s’est toujours pas libéré pour venir travailler à vos côtés.

            La solution ? Avec l’aide d’un avocat ou d’un notaire, conclure, avant la création, un pacte d’associés prévoyant l’obligation pour le partenaire de rejoindre l’entreprise dans un délai fixé ou de vous revendre ses parts ou actions dans un délai fixé et à un prix déterminé à l’avance6.

            2. L’associé a effectivement rejoint l’entreprise pour y prendre des responsabilités mais il s’avère incompétent, à moins qu’il ne veuille que l’entreprise distribue ses bénéfices réalisés plutôt que de les réinvestir.

            Les solutions possibles ? Prévoir, dans le pacte d’associés, les modalités d’affectation des bénéfices éventuels et, si possible, prévoir surtout un rééquilibrage du capital, l’associé majoritaire s’engageant à vous céder une partie de ses actions ou de ses parts, dans un délai fixé et à un prix déterminé à l’avance. Le rééquilibrage du pouvoir peut également s’effectuer par le biais d’octroi, à votre profit, de bons de souscription d’actions.

            3. Votre associé, qui détient la majorité du capital, divorce. Son conjoint, qui entre dans le capital, dispose d’une minorité de blocage et veut régler ses comptes avec son ex-conjoint en provoquant le maximum de difficultés.

            La solution ? Pour éviter cette éventualité, prévoir dans les statuts de la société une clause de renonciation des conjoints au statut d’associés.

            4. Votre associé décède. Son conjoint et ses enfants, incompétents, rentrent dans le capital de la société.

            La solution ? Prévoir dans les statuts ou dans un pacte d’associés que l’associé survivant rachètera les parts ou actions de l’associé décédé à un prix fixé chaque année en assemblée générale. Chaque associé pourrait par ailleurs souscrire une assurance-vie au profit de l’associé survivant afin de lui permettre de racheter les parts ou actions du défunt.

            5. Autre scénario : votre associé décide de vendre ses parts ou actions à un ami qui veut prendre les rênes de l’entreprise et vous remplacer par son fils.

            La solution ? Prévoir dans les statuts une clause prévoyant de soumettre toute cession de parts ou d’actions à l’agrément de la majorité qualifiée des associés de la SARL ou à l’agrément du conseil d’administration de la SA.

            6. Votre associé est actionnaire majoritaire et, par des procédés indélicats, il augmente le capital de la SA et organise votre dilution.

            La solution ? Prévoir des clauses anti-dilution dans un pacte d’actionnaire.

            Pour conclure : si vous vous associez, prévoyez le pire et faites rédiger les statuts de votre société par un bon spécialiste.
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        Les business angels sont souvent d’anciens chefs d’entreprise ou cadres dirigeants (et non des financiers) susceptibles d’apporter de l’argent, mais également leur expérience du management et leur carnet d’adresses, à des entreprises à fort potentiel de développement évoluant dans des secteurs tels que les biotechnologies, la santé, l’économie numérique, l’énergie.

        Ils peuvent apporter en fonds propres des montants susceptibles de varier entre 15 000 et 100 000 € pour des participations minoritaires de l’ordre de 5 à 15 % du capital. Les gros business angels peuvent toutefois réaliser des apports pouvant atteindre 300 000 € et d’autres business angels peuvent mettre leurs ressources en commun pour effectuer des apports de 100 000 à 500 000 €. Ils souhaitent bien sûr doubler ou tripler leur mise en quelques années, mais ils acceptent aussi l’idée de perdre cette mise. Les moyens financiers dont ils disposent leur permettent d’ailleurs d’investir simultanément dans plusieurs sociétés. Leur motivation profonde est bien souvent de continuer d’entreprendre par personnes interposées, sans avoir à supporter le stress passé. À moins qu’ils ne soient des « faiseurs de coups », ils ne chercheront donc pas à céder leurs actions dès qu’elles auront enregistré une solide plus-value. Bien au contraire, ils se préoccuperont de contribuer au développement de l’entreprise et, au sein du conseil d’administration de cette entreprise, ils ne se contenteront pas de jouer un rôle passif. À condition qu’ils soient compétents, le soutien qu’ils apporteront, notamment à des ingénieurs ou des chercheurs, peut s’avérer très précieux pour l’élaboration du business plan. Il peut également s’avérer précieux pour la commercialisation des produits et la négociation avec les fonds de capital-risque auxquels il conviendra probablement de faire appel pour accélérer la pénétration commerciale de l’affaire. Le choix d’un business angel est donc un choix important et c’est pourquoi il peut être judicieux pour un créateur de se faire aider par un intermédiaire qui lui ouvrira les bonnes portes, tout en l’aidant à valider sa demande de financement (voir Ressources 3).
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        L’appel à des business angels peut cependant présenter un risque, celui d’une ingérence trop pesante, donc difficile à supporter par le chef d’entreprise. Inversement, les créateurs qui ne savent pas travailler en équipe et qui n’acceptent pas la contradiction éprouveront beaucoup de difficultés à séduire des business angels. Ces derniers accorderont d’ailleurs autant d’importance au profil de leur futur partenaire qu’au potentiel de son affaire.

        Pour identifier des business angels, contactez des clubs de business angels et consultez les sites www.franceangels.org, www.business-angel-france.com, www.finance-technologie.com, www.femmesbusinessangels.org, www.love-money.org ou www.cigales.asso.fr.
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        Nous avons déjà évoqué le crowdfunding pour l’obtention de dons (donation crowdfunding) et de prêts (credit crowdfunding). L’equity crowdfunding est également fort intéressant pour obtenir en quelques semaines seulement des prises de participations de 50 000 à 500 000 €, avec un taux de réussite de levée des fonds qui est aujourd’hui de l’ordre de 60 %, alors que la recherche et la négociation avec des business angels demande plusieurs mois.

        Parmi les plateformes qui mobilisent des prises de participations, citons notamment Anaxago, Wiseed, SmartAngels, Happy Capital, Sowefund, Maymajor Company, Anaxago, FinanceUtile.

        Les modalités des investissements en capital diffèrent selon la plateforme. Ils peuvent être effectués en direct par les apporteurs avec des plateformes telles Happy Capital, Anaxago ou SmartAngels. Avec d’autres plateformes, telles FinanceUtile, Sowefund ou Wiseed, les investissements sont effectués via une holding qui regroupe tous les actionnaires. Comme pour la recherche de prêts, un bénéficiaire ne peut pas mobiliser plus d’un million d’euros en capital et les apports de chaque investisseur ne peuvent excéder 1 000 €.

        La possibilité de mobiliser rapidement des prises de participations constitue un atout du crowdfunding. Par contre, la limitation du montant des apports de chaque investisseur oblige le créateur à gérer un nombre important d’associés, ce qui peut alourdir les frais de gestion et compliquer la maîtrise du pouvoir du dirigeant au sein des assemblées générales7.

        Beaucoup de start-up adoptent aujourd’hui le statut de SAS. Une société par actions simplifiée peut bénéficier du crowdfunding, mais aux conditions restrictives applicables aux sociétés anonymes. Les statuts de la SAS doivent notamment prévoir la proportionnalité des droits de vote de l’associé au pourcentage du capital qu’il détient.

        Outre les business angels et l’equity crowdfunding, les principaux intervenants en capital-investissement sont des sociétés de capital-risque et des fonds commun de placement à risque.
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          ► Les sociétés de capital-risque (SCR)

          Ces sociétés sont des SA qui disposent de fonds propres importants et dont les actionnaires sont des institutionnels (banques, compagnies d’assurances, fonds de pension), des entreprises et des particuliers fortunés. Les fonds apportés par ces actionnaires sont utilisés pour prendre des participations dans des entreprises innovantes non cotées en Bourse. L’objectif de la SCR n’est pas de revendre ces participations pour réaliser des plus-values à court terme, mais d’accompagner dans leur développement leurs entreprises partenaires. Historiquement, les premiers intervenants en capital ont été des sociétés telles Sopromec Participations, Sofinnova Partners (une SAS leader européen en financement des start-up), le britannique 3i, Atlas Venture SARL, CDC Innovation (devenue Innovation Capital). La durée de vie d’une SCR n’est pas limitée dans le temps et leurs opérations de financement en fonds propres sont traditionnellement regroupées en fonction du stade de développement des sociétés qui en bénéficient.

          
            
              • Le capital création ou capital d’amorçage permet de financer le démarrage de l’entreprise et ses premiers développements.

            

            
              • Le capital développement concerne des entreprises qui ont atteint leur seuil de rentabilité et qui souhaitent augmenter leur fonds de roulement pour accroître leur capacité de production, lancer de nouveaux produits, financer des acquisitions.

            

            
              • Le capital transmission ou LBO (leverage buy out) permet notamment de financer le rachat d’une entreprise effectué par des personnes physiques, par exemple des cadres salariés de cette entreprise.

            

            
              • Le capital retournement est utilisé pour financer le redressement d’entreprise en difficulté.

            

          

          À la différence des business angels, et sauf cas exceptionnel, les sociétés de capital-risque préfèrent financer le développement d’entreprises innovantes plutôt que leur création, car le risque d’échec d’une start-up est élevé en phase d’amorçage, sa valorisation est entachée de beaucoup d’aléas et, comme nous le verrons plus loin, une société de capital-risque ne pourrait maîtriser ses frais de gestion si elle dispersait ses ressources financières entre une multitude de petites prises de participations.

          Par contre, sur des projets à fort potentiel qui ont franchi le cap difficile des deux ou trois premières années d’activité, il n’est pas rare que plusieurs fonds d’investissement soient en concurrence, ce qui permet aux dirigeants d’entreprise concernés de privilégier ceux qui proposent la valorisation la plus élevée de leur société, qui sont capables de réinvestir au rythme de son développement, qui possèdent une solide expertise du secteur d’activité leur permettant d’apporter des conseils stratégiques et opérationnels de qualité. Mais c’est surtout l’instauration d’un climat de confiance mutuelle qui joue le rôle le plus important dans le choix d’une entreprise en faveur de tel ou tel investisseur en capital (voir Ressources 3).

          En France, les ressources disponibles pour le capital-investissement ont été fortement accrues avec la création des fonds commun de placement à risque (FCPR, FCPI ou FIP).
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          L’appel à une société de capital-risque pour le financement des fonds propres d’une entreprise est une opération longue et coûteuse. Elle peut exiger de 6 mois à plus de 18 mois de négociations8 et coûter plusieurs dizaines de milliers d’euros en honoraires d’avocats et experts financiers. Il peut être en outre opportun de faire appel à un conseiller en levée de fonds qui aidera le créateur à améliorer son business plan, à rechercher les investisseurs les mieux adaptés au projet et l’accompagner dans les négociations avec ces investisseurs (voir Ressources 3).

        

        
          ► Les fonds communs de placement à risques (FCPR)

          Ces fonds sont le plus souvent lancés par des investisseurs institutionnels et notamment des banques, qui créent une société de gestion chargée de lever des fonds auprès d’investisseurs fortunés. Ces fonds sont ensuite utilisés pour prendre des participations dans des entreprises innovantes non cotées sous la forme d’actions ordinaires, d’actions à dividendes prioritaires ou d’actions assorties de bons de souscription d’actions (ABSA). À la différence des SCR, ces portefeuilles de valeurs mobilières de placement sont constitués pour une durée de 8 à 10 ans. Ce sont en quelque sorte des co-propriétés de valeurs mobilières de placement.

          Le montant des apports en capital des fonds d’investissement dans une entreprise peut varier de 500 000 € à 2 millions d’euros mais il peut excéder 5 millions d’euros, voire un montant supérieur (voir Ressources 3). Seules les sociétés à fort potentiel de développement les intéressent.

          À l’issue du délai maximum de leur détention, les participations sont cédées et les plus-values de cession sont réparties entre les souscripteurs du fonds, une partie de ces plus-values étant le plus souvent réservée aux gestionnaires du fonds. Ces investisseurs ne bénéficient pas d’exonération d’impôt sur le revenu mais les souscripteurs de parts de FCPR sont exonérés des plus-values de cession de ces parts s’ils conservent celles-ci pendant au moins 5 ans, s’ils ne possèdent pas plus de 25 % des titres d’une société financée par le fonds et si au moins la moitié des ressources du fonds a servi à financer des sociétés non cotées. Lorsque la société de gestion du FCPR liquide les participations, les plus-values sont partagées entre les porteurs de parts et un pourcentage de ces plus-values est réservé aux gestionnaires du portefeuille. La sortie du fonds peut se traduire par une réduction du capital de la société financée, par le rachat des actions par les associés initiaux à un prix convenu d’avance, par une revente de ces actions à une autre entreprise, à moins que la société ne soit introduite en Bourse, ce qui est de nature à procurer de solides plus-values aux souscripteurs des parts du FCPR.

        

        
          ► Les FCPI et FIP

          Les fonds communs de placement dans l’innovation et les fonds d’investissement de proximité constituent une source de financement non négligeable pour les entreprises innovantes et les PME régionales à bon potentiel, d’autant que les particuliers qui souscrivent à ces fonds peuvent bénéficier d’une réduction d’impôt sur le revenu et d’une exonération des plus-values de cession9. Ces avantages fiscaux sont réservés aux fonds dont 70 % au moins des ressources sont investies dans des PME innovantes non cotées, pour ce qui concerne les FCPI, ou dans des PME dont 10 % au moins sont des PME régionales, pour ce qui concerne les FIP. Rappelons que sont considérées comme entreprises innovantes celles qui réalisent des dépenses de recherche représentant au moins 15 % du total de leurs charges fiscalement déductibles (10 % pour les entreprises industrielles) et que c’est à Bpifrance que revient le soin d’accorder le label de PME innovante.

          Les avantages fiscaux d’un FCPI sont cumulables avec ceux d’un FIP et les bénéficiaires doivent conserver leurs fonds pendant au moins 5 ans.
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        Les comptes courants sont des sommes que les associés acceptent de laisser dans l’entreprise pendant un certain temps. Si ce délai dépasse 12 mois, ils pourront être assimilés à des capitaux permanents et ils seront considérés comme tels par le banquier.

        Il existe deux types de comptes courants.

        
          
            • Les comptes courants ordinaires : leurs déposants peuvent retirer les sommes ;

          

          
            • Les comptes courants bloqués : leurs déposants s’engagent à ne pas retirer les sommes et à les incorporer au capital dans un délai de 5 ans. Les intérêts versés à ces comptes courants bloqués peuvent être considérés comme une charge financière par l’entreprise, à condition de ne pas dépasser le taux moyen pratiqué par les établissements de crédit pour les prêts de plus de 2 ans à taux variable consentis aux entreprises (environ 2 % en 2017).
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        Souvent considérés comme des quasi-fonds propres par les banques, les prêts participatifs sont des prêts de longue durée avec possibilité de majorer les intérêts versés par une participation prioritaire aux bénéfices de l’entreprise. En contrepartie, les garanties demandées sont limitées, car le prêteur devient un créancier de dernier rang. Si l’entreprise dépose son bilan, ce prêteur sera remboursé après désintéressement de tous les autres créanciers, ce qui est rarement possible. Ces prêts participatifs présentent un avantage dans la mesure où ils sont ajoutés aux fonds propres et non aux dettes. Les prêts participatifs sont accessibles aux entreprises individuelles du commerce, de l’industrie et de l’artisanat. La plupart des prêts participatifs sont accordés à des PME mais Bpifrance délivre des prêts participatifs d’amorçage, notamment en régions, à de jeunes entreprises innovantes (voir chapitre 3).

      

    

    
    
      ➭ LE CAS PARTICULIER DES FONDS PROPRES D’UNE START-UP

      Les développements du premier chapitre de ce livre nous ont permis de comprendre pourquoi les banques commerciales ne peuvent se permettre de financer, avec les dépôts de leurs clients, des start-up dont les besoins de financement sont disproportionnés par rapport aux fonds apportés par leurs créateurs.

      Ils ont également permis de comprendre pourquoi un capital-risqueur refusera presque toujours d’apporter des fonds propres importants pour financer la création d’une entreprise « traditionnelle » si celle-ci ne peut afficher une rentabilité future très élevée. Des montages financiers sophistiqués du type holding n’y pourront rien changer.

      Le domaine de prédilection des investisseurs en haut de bilan est en effet celui des entreprises innovantes et notamment celles qui évoluent dans les secteurs des technologies de pointe (biotechnologie, télécommunications, électronique notamment).

      Ces investisseurs en  « haut de bilan » n’ont pas pour préoccupation de rendre le dirigeant minoritaire (sauf s’il s’avérait incompétent), mais de gagner le maximum d’argent. Si le projet s’avère très prometteur, le créateur aura donc peut-être la possibilité de mobiliser beaucoup de fonds propres tout en gardant le contrôle de son capital.

    

    
    
      ➭ LES FONDS PROPRES DES START-UP TECHNOLOGIQUES
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      Dans les secteurs high-tech, les fonds propres d’amorçage sont souvent bien difficiles à trouver lorsque les produits ne sont pas encore développés. Cette mise au point peut en effet exiger des achats de matériels coûteux et surtout de longs travaux de développement effectués par des spécialistes qu’il conviendra de rémunérer sans aucune certitude quant à la possibilité de rentabiliser les investissements humains réalisés. Des milliers d’inventeurs ont échoué car le résultat de ces investissements s’était avéré décevant.

      C’est probablement la raison pour laquelle des réussites passées ont souvent été le fait de chercheurs qui ont consacré leurs nuits et leurs week-ends à mettre au point des prototypes dans leur garage.

      D’autres réussites sont le fait de créateurs ayant bénéficié des infrastructures d’un laboratoire d’une école, d’une université ou de structures d’accompagnement : incubateurs, pépinières, accélérateurs high-tech, pôles de compétitivité. Ces structures d’accompagnement permettent aux créateurs de partager leur expérience, d’être informés des opportunités de financement. Certaines de ces structures mettent en avant les projets, les labellisent et organisent des rencontres avec des business angels et des sociétés de capital-risque (voir Ressources 1).

      Un investisseur en haut de bilan ne peut s’engager que s’il existe une probabilité « raisonnable » d’obtenir rapidement une rentabilité élevée, car son objectif est de « sortir » en revendant ses actions dans un délai de 5 à 7 ans seulement. Sauf cas exceptionnel, il refusera donc d’apporter de l’argent tant qu’un prototype n’aura pas prouvé la fiabilité du projet envisagé.
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      Pour survivre pendant la phase d’approfondissement de son idée, pour financer l’acquisition éventuelle de matériels nécessaires à la mise au point de ce prototype, le créateur pourrait faire appel au crédit-bail ou à des prêts personnels. Comme ces opportunités de prêts sont limitées, le créateur pourrait aussi faire appel à la love money, sous forme de prêts personnels consentis par la famille, les amis, mais il devra rester conscient que ce type de prêt peut déboucher sur des conflits susceptibles de consommer une partie de sa disponibilité d’esprit et de son énergie. Mieux vaut donc solliciter une aide à l’innovation de Bpifrance et, pourquoi pas, des primes ou subventions du conseil régional ou du ministère de l’Industrie ou de la Recherche, encore que le caractère aléatoire de ces primes et subventions devrait leur faire jouer un rôle subsidiaire dans le financement d’un projet.

      C’est pourquoi le créateur de start-up devra tôt ou tard se tourner vers les business angels pour financer l’amorçage de sa start-up. Cela prend du temps de trouver un business angel capable d’aider un créateur à crédibiliser ses anticipations de chiffre d’affaires, ses prévisions de résultat et l’évaluation de ses besoins de financement. Il n’est pas facile pour ce même créateur d’obtenir les 50 000 à 75 000 premiers euros du business angel alors que ses besoins de financement se situent peut-être entre 300 000 ou 400 000 €. Mais si le business angel croit à l’avenir du projet, il entraînera derrière lui d’autres business angels et lorsque l’entreprise aura franchi le cap dangereux des 2 ou 3 premières années, il sera beaucoup plus facile de convaincre des sociétés de capital-risques ou des fonds d’investissement pour assurer le lancement commercial des produits et le développement de la start-up…
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      ➭ LES FONDS PROPRES DES START-UP INTERNET

      La start-up Internet et notamment celle du retail10, du Fintech11 et du cloud computing12, présente un taux de risque élevé et c’est pourquoi les capital-risqueurs ont une préférence marquée pour les entreprises technologiques évoquées dans les pages qui précèdent.

      Comme nous l’avons signalé dans le premier chapitre de cet ouvrage, la start-up Internet baigne en effet dans un milieu où l’évolution accélérée des techniques et des besoins entraîne une obsolescence tout aussi accélérée des produits et des services proposés. Par ailleurs, l’absence de barrières d’entrée et la faible expertise nécessaire pour pénétrer sur le marché favorisent une concurrence exacerbée entre les opérateurs. La combinaison des deux handicaps entraîne une mortalité des « jeunes pousses » qui est élevée, mais dont l’ampleur est difficile à mesurer.

      Au début des années 2000, l’extraordinaire valorisation en Bourse d’entreprises déficitaires depuis des années a certainement émoussé l’appréciation du risque par les créateurs, par les investisseurs et par le grand public. À l’évidence, l’engouement des milieux boursiers pour les start-up Internet reposait sur un calcul économique partiellement irréaliste.

      Le mini krach boursier de mars 2000 aurait pu entraîner les capital-risqueurs à fuir le secteur Internet, d’autant que les sorties en Bourse étaient devenues plus aléatoires et les dépenses publicitaires de lancement d’autant plus importantes qu’il était plus difficile de faire émerger des leaders sur un marché plus encombré de concurrents que par le passé. Le même phénomène s’est produit en 2014 avec le Web 2.0 et la survalorisation de Facebook.

      Il reste cependant beaucoup d’argent disponible dans les sociétés de capital-risque, et notamment en Angleterre et aux États-Unis, c’est pourquoi les start-up et notamment celles du retail, des Fintech et du cloud computing ont de beaux jours devant elles.
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        Si aujourd’hui le capital-risque dispose de fonds importants et s’il est à l’affût des belles opportunités, par contre, il est peu disposé à intervenir en phase de création. Confrontées à la concurrence, les sociétés de capital-risque doivent en effet limiter le coût du suivi de leurs dossiers, ce qui les oblige à fonctionner avec un effectif limité de spécialistes. Ces spécialistes doivent donc mener de front la sélection des projets qui leur sont présentés, les négociations d’engagement et de sortie de fonds, la participation aux conseils d’administration des start-up lorsque des décisions stratégiques y sont abordées, le conseil ponctuel au recrutement et beaucoup d’autres tâches qui interdisent au capital-risqueur de retenir plus d’une dizaine de dossiers par an. Par ailleurs, les délais d’introduction en Bourse étant plus incertains, les investisseurs préfèrent concentrer leurs ressources sur quelques start-up dont la rentabilité a été validée par le marché. Dans le domaine Internet, le capital-risque d’amorçage semble donc avoir cédé la place au capital développement et l’investisseur préfère limiter le risque d’échec même si cela doit l’amener à accepter un retour annuel sur investissement inférieur à 50 % voire 30 %.
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        Des incubateurs ont certes pris le relais en assurant non seulement l’hébergement des start-up mais en aidant également celles-ci à lever les fonds d’amorçage qui leur sont nécessaires.

      

      
        [image: image] Un capital-risque plus exigeant sur les business plans

        Les fonds d’amorçage sont plus prudents que par le passé. Ils exigeaient déjà d’avoir comme interlocuteurs des créateurs capables de retomber sur leurs pieds en cas de difficulté. Ils souhaitaient également que ces créateurs s’entourent d’associés de haut niveau ayant suffisamment d’expérience pour lancer des projets de taille européenne. Maintenant, ils accordent également une importance grandissante à la fiabilité des prévisions de chiffre d’affaires et des résultats qui leur sont présentés et veulent obtenir des informations plus détaillées sur la marche de l’entreprise (résultats trimestriels, prévisions trimestrielles de trésorerie…). Ils préfèrent, en outre, participer à des levées de fonds successives qui leur permettent de mieux vérifier la rentabilité des projets avant de s’engager plus avant dans leur financement. Enfin, ils exigent des pactes d’actionnaires qui sont devenus plus contraignants que par le passé.

        Dans ce contexte, tout créateur de start-up Internet se pose les questions suivantes : « Est-il encore possible de lever beaucoup d’argent tout en gardant le contrôle de mon entreprise ? » « Faut-il réaliser un ou plusieurs tours de table ? » « Que doit contenir mon pacte d’actionnaires ? ».
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        Pour trouver la réponse à ces questions, le futur dirigeant pourrait solliciter les conseils d’un avocat spécialisé dans ce domaine d’activité. Les quelques développements qui suivent ne peuvent, en effet, qu’effleurer des thèmes qui concernent également les entreprises traditionnelles en forte croissance, car celles-là séduiront de plus en plus d’investisseurs en fonds propres.
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          1001 listes : David contre Goliath par Pauline d’Orgeval

          
            L’histoire de la création de 1001 listes par Pauline, c’est un peu celle de David contre Goliath. C’est celle d’une créatrice qui ose s’attaquer aux deux mastodontes de la liste de mariage, le Printemps et les Galeries Lafayette, détenteurs à eux seuls de plus de 30 000 listes de mariage par an.

            Passionnée et un peu tête brûlée, Pauline, alors âgée de 30 ans, est convaincue des atouts de son concept, qui consiste à proposer par Internet un service personnalisé permettant aux futurs mariés de déposer une liste auprès d’une sélection de boutiques de caractère (décoration, antiquaires, cavistes, galeries d’art, agences de voyage, boutiques de sport, loisirs). Les Cassandre lui prédisent le pire mais en 1999 elle profite du congé de maternité de son quatrième enfant pour lancer 1001 listes, une SARL au capital de 15 000 euros.

            D’emblée, le principe séduit. C’est ludique, facile, professionnel. Et dans l’air du temps.

            En quelques mois, 1001 listes révolutionne les habitudes du secteur. « De mon expérience professionnelle précédente chez Otis, j’ai retenu la notion de service, dans son sens premier : non pas « fournir un service » mais « être au service de ». Ce fut une obsession tout au long de la création de ma société, obsession que j’ai transmise dès le départ à mon équipe.

            
            Chez 1001 listes, on réservait à chacun un accueil chaleureux, volontairement haut de gamme où toute demande trouvait une réponse. » Pour accompagner sa croissance, Pauline lève 6,5 millions d’euros auprès de Butler Capital Partners et Cita Gestion entre mars 2000 et février 2003.

            Pari gagné pour Pauline puisque sept ans plus tard, 1001 listes compte 75 salariés, plus de 40 millions d’euros d’activité, 25 millions d’euros de chiffres d’affaires et plus de 6 500 de listes par an. Sa société s’est imposée comme un sérieux rival des grands magasins.

            En décembre 2006, Pauline cède son entreprise à TF1 et 1001 listes devient le service « mariage » des Galeries Lafayette.

            « Un chef d’entreprise doit déployer une énergie phénoménale et constante pour assurer la pérennité de sa société. Il faut avoir envie de se battre, de construire et savoir rebondir quand un coup dur se présente car les coups durs font partie de l’aventure. »

            En 2010, Pauline rebondit en créant, avec trois associés, Coactis-Santé, une association loi 1901 dont la principale mission est de favoriser l’accès aux soins des personnes handicapées. En juillet 2014, elle lance Deuxiemeavis.fr qui propose aux patients deux services innovants : un annuaire qualifié pour trouver rapidement un médecin expert d’une pathologie et la possibilité d’obtenir un deuxième avis médical en ligne, en moins d’une semaine, auprès d’un grand spécialiste. Après avoir conquis le mariage, Pauline s’attaque maintenant à une autre institution, la médecine. Avec l’ambition, là encore, de simplifier le parcours du patient et d’être à son service. Son projet préféré ? C’est le prochain.

          

        

      

    

    
    
      ➭ POUVEZ-VOUS GARDER LE CONTRÔLE DU CAPITAL TOUT EN LEVANT BEAUCOUP D’ARGENT13 ? 

      Si le projet est à fort potentiel et si les investisseurs estiment qu’il est préférable de laisser la majorité du capital au chef d’entreprise pour mieux le motiver, il est possible de garder le contrôle de son entreprise.

      Pour cela, deux options existent. Le premier procédé consiste à effectuer des levées de fonds successives, assorties de primes d’émission de plus en plus élevées. Le deuxième procédé, souvent combiné au premier, est d’obtenir l’argent sous la forme d’un mix constitué d’actions, d’obligations convertibles en actions, de bons de souscription d’actions mais aussi, pourquoi pas, de comptes courants d’associés.

      Le créateur de start-up doit cependant accepter l’idée qu’il vaut mieux être minoritaire dans une entreprise qui connaît un fort développement grâce aux capitaux obtenus de nouveaux associés, que d’être majoritaire dans une affaire qui végète faute d’avoir réussi à mobiliser suffisamment de fonds propres.
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          Exemple

          La valorisation de la start-up chanceuse

          
            Une start-up a été créée dans le secteur de la biotechnologie, voici maintenant 8 ans, sous la forme d’une société anonyme au capital social de 40 000 € (1 000 actions de 40 €) par un chercheur que nous appellerons Sébastien.

            Pour créer sa propre SA, ce dernier apporte 32 000 € et un ami associé 8 000 €. Sébastien détient donc 80 % du capital avec 800 actions et son ami 20 %. Les 40 000 € réunis lui permettent d’approfondir ses travaux de recherche sur une nouvelle molécule, d’embaucher un assistant et d’effectuer les premières formalités de dépôt d’un brevet.

            Six mois plus tard, ses travaux s’avérant prometteurs, il procède à une première augmentation de capital de 400 000 € apportés par une société de capital-risque X1. Cet argent va servir à financer l’embauche de deux collaborateurs de haut niveau, à tester la molécule et à préparer son lancement commercial. L’augmentation du capital est effectuée sous la forme d’une émission de 250 actions supplémentaires au prix nominal de 40 € mais vendues chacune 1 600 €, soit 40 fois la valeur que possédaient les titres lors de la création de la société. La prime d’émission est de 1 600 € – 40 € soit 1 560 €. L’investisseur possède 250 actions sur un total de 1 250 soit 20 % du capital. Le créateur détient toujours la majorité avec 800 titres sur 1 250 ce qui représente 64 % du capital.

            Dix-huit mois plus tard, Sébastien procède à une deuxième levée de fonds auprès d’un deuxième capital-risqueur X2. Elle est de 3 200 000 € avec 250 actions au nominal de 40 € mais vendues chacune 12 800 €. Cet argent servira au lancement commercial, au démarrage de nouveaux travaux de recherche et à la campagne de publicité.

            Le nombre total d’actions est désormais de 1 500. Les actions ont été payées 320 fois leur valeur nominale par X2. Sébastien possède maintenant un peu plus de 53 % des actions, le premier capital-risqueur a été un peu « dilué » puisque ses 250 titres ne représentent plus que 16,66 % du capital (au lieu de 20 % auparavant). Le second capital-risqueur dispose également de 16,66 % de ce capital.

            Quatre ans après la création, l’entreprise est introduite en Bourse avec une valorisation de 40 millions d’euros. Les titres de X1 et de X2 valent environ 6,4 millions d’euros. X1 a donc multiplié sa mise par 16 en moins de 4 ans ce qui est exceptionnel. X2 a multiplié la sienne par 2 en deux ans ce qui représente une rentabilité élevée d’environ 50 % par an sur 2 ans.

            Mais, dans l’exemple que nous venons d’évoquer, pourquoi un premier capital-risqueur a-t-il accepté d’acheter des actions à 40 fois leur valeur, six mois à peine après la création de l’entreprise ? Pourquoi un deuxième capital-risqueur a-t-il accepté de les payer 20 fois plus cher que le premier investisseur et cela moins de deux ans seulement après l’intervention de celui-ci ?

            D’abord parce que tous deux ont été convaincus que la molécule mise au point par la start-up avait des débouchés très importants en médecine et que les essais cliniques étaient si prometteurs qu’ils permettaient d’envisager une introduction en Bourse.

          

        

        Un autre phénomène peut avoir influencé les investisseurs.

        
          [image: image]CONSEIL

          Ceci est un peu difficile à

          comprendre. Lisez attentivement !

        

        Beaucoup de capital-risqueurs ne retiennent en moyenne qu’une dizaine de dossiers par an car on peut estimer que le coût moyen de suivi d’un dossier est de l’ordre de 30 000 €. Un capital-risqueur s’intéressera rarement à des demandes de moins de 300 000 €, préférant examiner attentivement des affaires prometteuses exigeant des fonds propres de 3 à 15 M€14. Par ailleurs, ces investisseurs en fonds propres savent que sur dix dossiers financés par eux, il se pourrait qu’un seul leur apporte une très forte plus-value. L’idéal est donc de retenir uniquement des start-up qui font apparaître une valorisation prévisionnelle d’au moins 5 fois leur mise sur 4 à 5 ans afin de pouvoir espérer que le succès d’au moins une de ces start-up palliera l’échec éventuel des 9 autres. Étant donné qu’un capital-risqueur souhaite céder ses actions en Bourse, ou à un grand groupe, dans un délai de 3 ans à 5 ans (7 ans au maximum) la rentabilité des capitaux investis devrait atteindre 30 à 50 % par an.

        Si un capital-risqueur souhaite une rentabilité de 30 %, cela signifie que le gain de la première année doit être de 100 × 0,3. Si i représente le taux de rentabilité souhaité (30 % ou 0,3 dans notre exemple), le capital atteindra à la fin de la première année un montant correspondant au capital initial auquel il conviendra d’ajouter les intérêts soit de 100 + (100 × i) ou, ce qui revient au même, 100 × (1 + i) soit, dans notre exemple, 100 × 1,3 = 130.

        Durant la deuxième année, ce capital placé à 30 % devra rapporter à nouveau 30 % soit (100 × (1 + i)) × i et le capital atteindra en fin de deuxième année un montant de 100 × (1 + i)2. Dans notre exemple, le capital atteindra en fin de deuxième année 100 × 1,3 × 1,3, en fin de troisième année 100 × 1,3 × 1,3 × 1,3, etc. (autant de fois 1,3 que de nombre d’années). La formule est donc la suivante :

        Capital atteint en fin d’année n = 100 × (1 + i)n

        Si le capital initialement placé est de 100, vous pouvez vérifier vous-même qu’un taux de rentabilité de 30 % doit permettre de multiplier le capital initial par 3,7 en 5 ans et qu’il faut attendre 9 ans pour que ce capital soit multiplié par 10. Vous pourrez également vérifier qu’un taux de rentabilité de 50 % doit permettre de multiplier le capital par 5 en 4 ans, par 7,7 environ en 5 ans, par 11,4 en 6 ans et par 17 en 7 ans. Un capital-risqueur qui voudrait multiplier sa mise par 10 en 5 ans devrait donc exiger que l’entreprise dégage une rentabilité d’au moins 50 % par an. Comme une start-up est rarement rentable dès les premières années, l’objectif sera probablement difficile à atteindre en moins de 7 ans. En réalité, si le capital-risqueur a du flair, rares seront les cas où 9 entreprises sur 10 enregistreront un échec et c’est pourquoi il peut espérer qu’une deuxième start-up réussira brillamment ou que 5 ou 6 autres enregistreront une rentabilité acceptable (d’au moins 15 %). C’est probablement la raison pour laquelle des capital-risqueurs accepteront des taux de rentabilité de l’ordre de 30 %, mais si l’entreprise n’était pas rentable durant les deux premières années cela pourrait bien correspondre en réalité à un taux de 50 % sur les trois années suivantes.

        Pour calculer la valeur de rentabilité ou de productivité d’une entreprise à partir de ses bénéfices futurs, nous avions suivi une démarche inverse à la démarche précédente en appliquant la formule qui suit :
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        i étant le taux de rendement souhaité de l’investisseur ou celui considéré comme normal par les spécialistes compte tenu des risques présentés par le placement ;

        n étant le nombre d’années de placement.

        Si la probabilité que les bénéfices ne varient pas d’année en année est élevée (ce qui est rare) et si ces bénéfices peuvent perdurer pendant un grand nombre d’années (ce qui est encore plus rare) alors la formule devient :
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        Comme nous l’avons déjà signalé, les investisseurs en haut de bilan remplacent souvent le bénéfice par le cash-flow et ils utilisent aussi le Price Earning Ratio (PER), qui est l’inverse du taux de rentabilité. Un PER de 8 signifie que l’entreprise vaut 8 fois ses bénéfices et que sa rentabilité doit être de 1/8e soit 12,5 %. Un PER de 4 signifie que la rentabilité est de 1/4 soit 25 %, un PER de 2 qu’elle est de 1/2 soit 50 %.

        
          Exemple

          
            Reprenons maintenant l’exemple de la start-up de Sébastien.

            Son premier capital-risqueur X1 a accepté de payer 400 000 € pour obtenir 20 % du capital de l’entreprise. Pour accepter ce pourcentage, X1 a probablement tenu le raisonnement suivant : « L’entreprise ne réalisant pas encore de chiffre d’affaires, je suis dans la situation la plus risquée d’un investisseur en capital d’amorçage. Je dois donc attendre une rentabilité de 50 % par an de mon investissement, ce qui devrait permettre à mon capital d’atteindre une valeur égale à 400 000 M€ × (1 + i)5 au bout de 5 ans soit 400 000 × (1,5)5, ce qui correspondra à environ 3 M€ dans 5 ans (4,55 M€ dans 6 ans). Comme je ne détiens que 16,66 % du capital, il faudrait donc que la valeur de l’entreprise atteigne un montant égal à 3/0,1666 soit environ 18 M€ dans 5 ans ». Si le créateur prévoit une rentabilité nette égale à 8 % du CA, si, dans le secteur, le PER est de 10 (10 fois le montant des bénéfices), il faudrait par conséquent que le bénéfice annuel moyen de l’affaire soit en moyenne 1/10e de 18 M€ millions soit 1,8 M€ pour les cinq premières années. Comme la rentabilité prévue est de 8 % du CA, ce dernier devrait atteindre un montant correspondant à 1,8/0,08 soit 22,5 M€. Si le dossier présenté par le créateur ne fait pas apparaître un chiffre correspondant à ce montant, X1 aurait des raisons de commencer à s’inquiéter.

            Si la start-up de Sébastien n’a pas d’équivalent sur le marché boursier, le PER de 10 n’aura guère de signification. X1 prendra donc les bénéfices prévus par Sébastien pour les 5 à 7 prochaines années et il appliquera la formule donnée plus haut pour le calcul de la valeur de productivité. Rien ne dit cependant que la valorisation de l’entreprise lors de son introduction en Bourse correspondra à cette valeur de productivité. Dans le cas de la start-up de Sébastien, les vœux du capital-risqueur X1 ont été comblés puisque ce dernier a multiplié son investissement par 20 en moins de 4 ans.

            Quel a été le raisonnement du second capital-risqueur X2 lors de son apport de 3,2 millions d’euros deux ans après la création de la start-up ? Il était probablement le même que celui d’X1, car l’entreprise de Sébastien n’avait pas encore commercialisé de produits. Cependant, la molécule mise au point avait prouvé son efficacité, l’embauche des deux collaborateurs de haut niveau avait permis de la tester et de préparer le lancement commercial. Le projet était à forte valeur ajoutée et le créateur avait respecté les objectifs présentés 18 mois plus tôt au premier capital-risqueur. X2 pouvait envisager un taux de retour sur investissement de l’ordre de 30 % par an, ce qui correspondait à une multiplication de son investissement par 1,7 (soit 5,44 M€) sur 2 ans et par 3,7 (soit 11,84 M€) sur 5 ans. Comme X2 ne disposait que de 16,66 % du capital, la valeur totale de l’affaire devait atteindre 34/0,1666 soit environ 32,7 M€ deux ans plus tard et 11,84/0,1666 soit environ 71 M€ cinq ans plus tard. Les chiffres d’affaires souhaités par X2 étaient beaucoup plus élevés que ceux calculés par X1, quoique ce premier investisseur ait utilisé un taux de retour sur investissement plus important (50 % au lieu de 30 %). L’introduction en Bourse, deux ans après l’intervention de X2 dans le capital, a cependant procuré à ce dernier une plus-value qui correspondait à ses vœux, mais il est étonnant qu’il n’ait pas exigé plus de 16,66 % du capital, en contrepartie de son apport de 3,2 M€. Un pacte d’actionnaires protégeait toutefois le premier investisseur contre la dilution de sa participation.

          

        

        Beaucoup de créateurs s’interrogent aujourd’hui sur l’opportunité d’effectuer plusieurs levées de fonds ou une seule levée d’un montant plus important. La première approche présente des avantages car elle permet aux investisseurs de ne s’engager dans une deuxième levée de fonds que si la première a donné des résultats satisfaisants. La formule permet également au créateur de limiter la dilution de sa participation dans la mesure où la valeur de l’entreprise doit normalement augmenter, ce qui lui permettra de drainer des montants plus importants pour un nombre d’actions plus faible que lors d’un premier tour de table. L’avantage d’une seule levée de fonds est de faire gagner du temps au dirigeant, mais peut-être aussi de pouvoir réaliser des économies sur certaines dépenses, et notamment sur des budgets de publicité, si ces derniers ne sont pas fragmentés.
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        Si la vente d’actions avec primes d’émission permet au créateur d’entreprise de garder le contrôle du capital, il existe d’autres procédés qui protégeront les intérêts des investisseurs, qui essaieront de les imposer dans les pactes d’actionnaires. Il s’agit notamment de l’émission de valeurs mobilières donnant accès au capital : obligations convertibles en actions, mais également bons de souscription d’actions et parts de créateurs (BCE). La technique des bons de souscription autonomes (BSA) est parfois utilisée, mais elle fait courir un risque fiscal aux personnes concernées. Quant à l’émission d’actions à droit de vote double au profit du créateur, elle sera probablement considérée avec méfiance par les investisseurs.

        
          ► L’émission d’obligations convertibles en actions au profit de l’investisseur

          Prenons un petit exemple très simple : un créateur apporte 40 000 € au capital d’une SA et un capital-risqueur 500 000 € dont 20 000 € en capital (sans prime d’émission) et 480 000 € en obligations convertibles. Le créateur possède 2/3 du capital et le capital-risqueur 1/3. Les 480 000 € d’obligations représentent une dette de l’entreprise à l’égard du financier.

          Compte tenu des prévisions de rentabilité du créateur, le pacte d’actionnaires va prévoir que les obligations devront être remboursées à l’issue d’un délai qui sera par exemple de 5 ans. Si dans 5 ans les résultats de l’affaire ont permis le remboursement des 480 000 € d’obligations, le créateur conservera les 2/3 du capital et l’investisseur disposera d’un tiers du capital d’une entreprise qui, avec un capital social de 60 000 € aura réussi à dégager au moins 480 000 € de résultat net soit, pour 20 000 € de capital, un résultat supérieur à 160 000 €. L’investisseur pourrait donc considérer que pour un apport en capital de 20 000 € il détient des actions dont la valeur potentielle est de 8 fois sa mise.

          Si l’entreprise n’est pas en mesure de rembourser les obligations, alors celles-ci seront converties en actions selon une quotité prévue dans le pacte d’actionnaires et l’investisseur prendra le contrôle de l’entreprise.

          Le pacte d’actionnaires peut d’ailleurs prévoir un échelonnement du remboursement des obligations sur les 5 années, le non-remboursement permettant à l’investisseur d’augmenter progressivement sa participation au capital.

        

        
          ► Les bons de souscription d’actions (BSA), les bons de souscription de parts de créateurs et les actions gratuites

          
            
              • Avec les bons de souscription d’actions ou stock-options, le mécanisme est inverse du précédent : le capital-risqueur exige d’emblée la majorité du capital social, mais il offre au créateur la possibilité de racheter des actions et de reprendre éventuellement le contrôle du capital à l’issue d’un délai d’indisponibilité (d’au moins 4 ans). Le prix de souscription des actions est fixé dès le début dans le pacte d’actionnaires. Le créateur aura donc intérêt à rendre l’entreprise suffisamment performante pour qu’elle soit en mesure d’entrer en Bourse dans le délai de 4 ans. Le cours de Bourse ou la valeur réelle de l’action deviendra très largement supérieur au prix fixé pour les bons de souscription et le dirigeant disposera d’un pourcentage du capital plus important que précédemment. Les gains liés à la levée des stock-options et à la revente des titres sont soumis à l’impôt sur le revenu des personnes physiques (IRPP) avec des abattements en fonction de la durée de détention de ces titres (50 % de 2 ans à moins de 8 ans, 65 % à au moins 8 ans). À l’impôt s’ajoutent 8 % de prélèvements sociaux (7,5 % de CSG et 0,5 % de CRDS).

            

            
              • Les bons de souscription de parts de créateurs (BSPCE) obéissent au même principe que les stock-options, mais le gain procuré par la revente des actions souscrites grâce à la détention de BCE est imposé au taux forfaitaire de 19 % seulement, avec les mêmes abattements selon la durée de détention. Les conditions à respecter pour pouvoir émettre des BCE sont assez restrictives puisqu’il est notamment exigé que le capital de la société ait été détenu depuis sa création à hauteur de 25 % au moins par des personnes physiques. Si la start-up est rachetée par une société et que le capital est désormais détenu à moins de 25 % par des personnes physiques, cette start-up ne pourra pas émettre de BCE.

            

          

          Malgré un régime fiscal peu favorable, les stock-options constituent un puissant incitatif pour le créateur de start-up et celui-ci peut également décider d’en attribuer à ses collaborateurs pour les motiver. Encore convient-il de ne pas employer ces stock-options pour compenser de faibles rémunérations.

          
            Exemple

            
              Supposons que le salaire sur 5 ans d’un jeune diplômé soit environ de 225 000 € pour 45 heures par semaine et de 324 000 € pour 80 heures par semaine. Si ce même diplômé accepte, dans une start-up, un salaire annuel de 183 000 € assorti de stock-options à 5 ans de 1 % du capital de la société, mais en travaillant 80 heures par semaine, la valeur actuelle d’une rémunération de 183 000 € inchangée pendant 5 ans sera de 108 000 € soit un différentiel de 117 000 à 216 000 €. Cela signifie que pour obtenir une rémunération équivalente à celle du parcours classique, la société doit être introduite en Bourse, les options doivent être levées et l’entreprise doit être valorisée entre 11,7 et 21 millions d’euros ! Sachant par ailleurs que notre jeune diplômé a entre 10 et 20 % seulement de chances de voir sa rémunération finale en stock-options transformée, on peut penser que tôt ou tard il fera le calcul précédent et qu’il en sortira sérieusement démotivé.

            

          

          Les stock-options peuvent donc dynamiser des collaborateurs mais à condition qu’elles viennent s’ajouter à un salaire décent et non pas s’y substituer15.

          
            
              • Les actions gratuites : l’octroi d’actions gratuites est un procédé qui permet d’éviter certains des inconvénients précédents, car le bénéficiaire n’a pas à verser d’argent. La décision prise par le conseil d’administration d’une société d’attribuer des actions gratuites à des salariés ou mandataires sociaux doit être suivie d’une période dite d’acquisition d’au moins 2 ans, à l’issue de laquelle le bénéficiaire deviendra effectivement propriétaire des actions. Cependant il ne pourra céder celles-ci qu’après une période supplémentaire dite de conservation qui ne peut être inférieure à 2 ans. Le gain d’acquisition, qui correspond à la valeur des titres à l’issue de la première période, celle d’acquisition, sera imposé à l’impôt sur le revenu et aux prélèvements sociaux, mais cette imposition sera différée. Si les titres sont revendus ultérieurement à une valeur supérieure à la valeur d’acquisition, la différence sera soumise également à l’impôt sur le revenu et aux prélèvements sociaux avec les abattements prévus pour les stock-options. Signalons qu’une personne ne peut recevoir d’actions gratuites si elle détient déjà au moins 10 % du capital de la société.

            

          

        

      

    

    
    
      ➭ LE PACTE D’ACTIONNAIRES16

      La plupart des pactes d’actionnaires (ou pactes d’associés) ont pour but de sécuriser les relations entre les associés dirigeants et les associés apporteurs de capitaux. Ces derniers souhaitent surveiller l’emploi de leurs fonds sans être considérés comme des dirigeants de fait. Les créateurs souhaitent, de leur côté, garder le contrôle de l’entreprise tout en finançant correctement son développement.

      Les entreprises en forte croissance procèdent très souvent à des levées de fonds successives, c’est pourquoi les premiers investisseurs imposent presque toujours des clauses anti-dilution dans les pactes d’actionnaires. Ces clauses ont pour but de limiter la diminution de leur participation au capital de l’entreprise grâce à l’exercice d’un droit préférentiel de souscription qui s’exercera lors d’une augmentation de ce capital.

      La clause pari passu est un droit préférentiel de souscription aux mêmes conditions que celles offertes à de nouveaux investisseurs en fonds propres. Certains pactes d’actionnaires prévoient une clause dite clause ratchet qui ne joue que si une cession d’actions est effectuée à un prix inférieur à celui payé auparavant par un autre actionnaire, généralement un business angel. Le plus souvent, ce dernier reçoit du fondateur un nombre d’actions à un prix symbolique, ce qui permet de maintenir la valeur globale de ses titres.

      La plupart des pactes d’actionnaires contiennent aussi des clauses de garanties d’actif et de passif, qui mettent à la charge d’un cédant des dettes nées avant la cession, mais qui sont révélées après celle-ci. Les risques d’une cession peuvent être des risques environnementaux (terrains qui s’avèrent pollués), des risques machines (des machines se révèlent défaillantes), des risques comptables (les résultats de l’exercice sont plus faibles que prévus), des risques fiscaux et juridiques (redressement fiscal ou procès à l’issue défavorable…).

      La rédaction des clauses de garantie de passif est un exercice délicat dans la cession des start-up qui ont été financées par des capital-risqueurs. Alors qu’un chef d’entreprise accepte l’idée qu’un prix de cession puisse être amputé par la mise en œuvre d’une garantie de passif, les investisseurs refusent le plus souvent de supporter ce type de risque, et notamment des risques environnementaux qui peuvent mettre en jeu des sommes supérieures au montant d’une cession.

      Il existe des formules, notamment d’assurances souscrites au profit des investisseurs, mais celles-ci exigent l’intervention d’experts possédant des qualités de négociateurs, mais aussi de solides connaissances en droit et en management.

      Les clauses de garantie de passif sont le plus souvent accompagnées d’une clause compromissoire qui prévoit le recours à des arbitres en cas de conflit.

      Notons qu’un bon pacte d’actionnaire est un pacte équilibré qui préserve les droits des minoritaires tout en laissant au dirigeant une grande liberté de manœuvre. Chaque entreprise est un cas particulier, c’est pourquoi il faut se garder des pactes standards disponibles dans des librairies ou sur des sites Internet.

      
      
        EN PRATIQUE

        Les principales clauses des pactes d’actionnaires

        
          
            
              • La répartition des sièges au conseil d’administration

            

            
              • L’exercice d’un droit de consultation, d’information ou de veto plus ou moins large sur :

              
                
                  > Les décisions d’investissement et de désinvestissement

                

                
                  > Les décisions d’emprunt

                

                
                  > L’ouverture du capital à des tiers

                

                
                  > L’augmentation ou la réduction de capital

                

                
                  > La cession d’actions par le dirigeant

                

                
                  > L’introduction en Bourse

                

                
                  > Le changement des commissaires aux comptes

                  L’agrément et la préemption, qui permettent de filtrer l’arrivée de nouveaux associés.

                

              

            

          

          Les clauses de sortie :

          
            
              > Sortie conjointe : un actionnaire, généralement majoritaire, s’engage à faire acquérir par l’acheteur de ses titres la totalité des titres détenus par un ou plusieurs actionnaires (généralement des minoritaires).

            

            
              > Sortie proportionnelle : la cession ne concernera pas la totalité des titres de ces minoritaires mais une partie seulement.

            

            
              > Sortie prioritaire : permet à l’un des actionnaires, généralement une société de capital-risque, de céder ses titres par priorité aux autres membres du pacte d’actionnaires.

              Les investisseurs peuvent inclure dans un pacte l’interdiction faite à des dirigeants ou cadres dirigeants de vendre leurs titres pendant un délai donné afin qu’ils ne soient pas tentés d’abandonner prématurément leurs responsabilités dans l’entreprise.

              Les clauses de rupture obligent le dirigeant à racheter les titres d’un investisseur si les objectifs qu’il s’est engagé à respecter ne sont pas atteints.

            

          

        

      

    

    
      ➭ AVEZ-VOUS INTÉRÊT À RACHETER DES PRISES DE PARTICIPATION ?

      Beaucoup de créateurs qui sollicitent des prises de participation estiment que, dans 5 ou 6 ans, ils pourront les racheter et détenir alors la totalité du capital de leur entreprise ; ils oublient que pour acquérir les actions ou les parts cédées au démarrage, ils devront peut-être pressurer leur affaire en s’attribuant des sursalaires au risque d’appauvrir l’entreprise au moment où celle-ci aura probablement besoin de ressources financières importantes pour faire face à sa croissance. Par ailleurs, le dirigeant étant en position de demandeur, les vendeurs sauront en profiter surtout s’ils vendent leurs actions parce que l’objectif initial qu’ils poursuivaient est devenu difficilement atteignable (une introduction en Bourse par exemple). On peut donc parier qu’ils chercheront à tirer de la vente un rendement annuel moyen correspondant au taux moyen de rémunération exigé par des actionnaires, c’est-à-dire au moins 15 % par an. Ceci risque de rendre le prix de cession trop élevé pour le chef d’entreprise (2 fois le prix d’acquisition au bout de 5 ans, 4 fois au bout de 10 ans).

      Le départ de l’associé financier ne posera au contraire aucun problème si sa relève est assurée par un nouvel associé (petite banque, fonds commun de placements à risques, etc.). Une telle formule n’est cependant envisageable que si l’entreprise réalise des bénéfices suffisamment attrayants pour un éventuel partenaire.

      
        POINTS CLÉS

        
          
            
              [image: image] Les fonds propres d’une entreprise individuelle sont constitués par les apports personnels du créateur.

            

            
              [image: image] Ils peuvent être renforcés par des dons, primes, subventions ou prêts d’honneur. Le créateur peut également solliciter des prêts bancaires personnels dont le montant viendra s’ajouter aux fonds propres, mais dont le remboursement posera peut-être des problèmes au futur dirigeant.

            

            
              [image: image] Les fonds propres d’une société sont constitués par les apports des associés.

            

            
              [image: image] Les apports effectués par des parents ou amis qui souscrivent au capital de la société peuvent bénéficier d’avantages fiscaux.

            

            
              [image: image] Le créateur peut faire appel à des business angels, ils donnent souvent de précieux conseils, mais leurs apports dépassent rarement quelques dizaines de milliers d’euros.

            

            
              [image: image] Les sociétés de capital-risque sont en mesure d’apporter des fonds propres de plusieurs centaines de milliers d’euros mais leurs interventions sont réservées à des projets à fort potentiel dont le marché est de taille européenne et la rentabilité annuelle espérée d’au moins 15 %, voire 20 % ou 30 %.

            

            
              [image: image] Il est difficile, pour un créateur, de garder le contrôle de son capital si les apports des actionnaires extérieurs excèdent largement le montant de ses propres apports.

            

            
              [image: image] Les fonds de capital-risque imposent d’ailleurs des pactes d’actionnaires qui leur permettront le plus souvent de « diluer » le dirigeant ou le remplacer si la rentabilité ne répond pas à leurs attentes.

            

            
              [image: image] Un créateur doit choisir entre rester seul maître à bord d’une société aux ressources limitées ou minoritaire d’une société dotées de moyens financiers lui permettant de se développer rapidement.

            

          

        

      

      
      
        Histoire d’entrepreneur

        Une histoire qui se termine mal :

          Viadeo par Dan Serfaty

        
          « Aussi loin que je remonte dans mon enfance, j’ai toujours rêvé d’être entrepreneur… » 

          Créé en 2004, Viadeo est un réseau social professionnel. Il compte 60 millions de membres à travers le monde, dont 9 en France.

          L’entrepreneuriat est ancré dans l’histoire de Dan qui a toujours été entouré d’entrepreneurs, au sein même de sa famille. Sa grand-mère, femme entrepreneur dans le Maroc de l’après-guerre, lui inspira ce qui allait devenir son leitmotiv : « le non tu l’as déjà, alors tente le oui ».

          « À 23 ans, je me suis lancé dans l’aventure entrepreneuriale avec la reprise d’une entreprise en difficulté dans le secteur du tourisme. L’entrée en matière fut brutale : signer l’acte d’achat de 50 % des actions de cette entreprise pour 1 franc symbolique puis signer l’acte de cautionnement personnel et solidaire au profit de la banque pour la moitié des dettes… Goût du risque et du challenge, mâtiné sans doute d’une petite dose d’inconscience… L’histoire s’est bien terminée puisque l’entreprise a été bien revendue deux ans plus tard à un groupe allemand. »

          Dan explore ensuite le secteur du textile, là encore avec des débuts difficiles : la société se retrouve au bord du dépôt de bilan après six mois d’activité. « Notre première commande, un container de chemises, a été volée ! Et la deuxième n’a jamais été payée, car notre client était un escroc. Nous nous sommes démenés et nous avons réussi à rembourser nos créanciers mais la leçon a été rude. »

          Dan fait alors la rencontre, décisive, de Thierry Lunati, le fondateur de Caramail. Ensemble, ils créent Agregator, un fonds d’investissement pour entrepreneurs. Ils obtiennent un agrément AMF sur ce produit financier original, défini à l’époque par un journaliste comme étant du capital-risque, sans capital et sans risque !

          Anticipant la nouvelle vague d’Internet (le 2.0) et des médias sociaux, ils décident ensuite de créer Viaduc, une plateforme facilitant les interactions entre ses membres. Elle deviendra Viadeo quelques années plus tard. « Viadeo est sans doute l’accomplissement de mon rêve d’entrepreneur, avec tout ce que j’aime : le challenge d’un univers exigeant, en mouvement permanent, où votre concurrent de demain n’existe sans doute pas encore aujourd’hui, l’hyper-croissance d’une société passée de 0 à 400 salariés en quelques années et une activité internationale qui correspond si bien à ma culture, mes envies et mes compétences. »

          Dix ans après sa création, Viadeo regroupe 60 millions de membres à travers le monde, dont 9 en France et plus de 20 en Chine, ce qui en fait le leader sur ces marchés. Fleuron français du Web, l’entreprise a fait son entrée à la Bourse de Paris en juillet 2014. « L’entrée en Bourse n’était pas une fin en soi mais cela a été une véritable satisfaction professionnelle et personnelle d’être la première société du monde Web à renouer avec la Bourse en France depuis 2006 ! Mon ambition est de créer de l’emploi et je pense que c’est plutôt réussi. Je veux aussi montrer que la France possède tous les atouts pour créer et développer des sociétés Internet qui cartonnent en France et à l’étranger. Cette introduction en Bourse va nous permettre de poursuivre nos objectifs, de relever de nombreux challenges et de continuer cette belle aventure. »

          Hélas, la belle aventure va mal se terminer. Fin décembre 2016, le Groupe Le Figaro rachète à la barre du tribunal de commerce de Paris le Groupe Viadeo pour 1,5 millions d’euros. La capitalisation de Viadéo était de 142 millions deux ans plus tôt et elle n’était plus que de 10 millions en novembre 2016.

          Un échec douloureux pour Dan Serfaty qui avait abandonné la présidence de la société début 2016.

          Mais nul doute qu’il rebondira.

        

      

    







 
Notes
1. Le taux moyen des prêts à la consommation était de 5,3 % et le taux des découverts bancaires de 10 % en 2016.
2. Gramen signifie village en bangladais.
3. Début 2017, le taux des placements sans risque était plus proche de 3 % que de 5 %.
4. Certains cabinets spécialisés dans la reprise évalueront « à l’emporte-pièce » des PME-PMI par un multiple du résultat net et des fonds propres, par exemple 6 à 9 fois le résultat net et 1 à 2 fois les fonds propres. Si le résultat net est de 1 M€ et les capitaux propres de 5 M€, l’affaire sera valorisée de 6 à 9 M€ avec le premier critère, de 5 à 10 M€ avec le second soit, avec les deux critères réunis, entre 7 et 8 M€. Si le vendeur en veut 15 M€, la négociation pourra s’instaurer, s’il en veut 30 M€ le cabinet refusera le dossier.
5. Marcel Mandel, autodidacte, fondateur une société, la SPR, qui comptait 4 000 personnes lors de sa cession.
6. Les clauses de cession dans un délai et à un prix fixé à l’avance peuvent cependant soulever des difficultés. La chambre commerciale de la Cour de cassation les accepte mais la chambre civile les invalide en considérant que le cédant, qui est certain de céder à un prix fixé à l’avance, peut se soustraire aux pertes éventuelles que la société est susceptible de subir.
7. Sauf si les apports en capital sont effectués via une holding qui regroupe tous ces apporteurs.
8. En général, les démarches comprennent la présentation du projet devant un comité d’investissement, des négociations sur la valorisation de l’entreprise, l’élaboration d’une lettre d’intention (l’Afic en propose un modèle sur son site www.afic.asso.fr) et la réunion d’une assemblée générale extraordinaire des actionnaires avant le versement des fonds.
9. La réduction d’IR est de 18 % du montant de la souscription dans la limite de 12 000 € de souscription pour un célibataire et 24 000 € pour un couple soumis à imposition commune, ce qui correspond à une réduction d’IR de 2 160 € ou 4 320 €.
10. Commerce en ligne.
11. Services financiers utilisant les technologies digitales.
12. Externalisation des données.
13. Les développements qui suivent ont bénéficié des conseils de Me Stéphane Woog, avocat au barreau de Paris, de S. Decours, ancien directeur BNP Paribas, P. Héliot, directeur des engagements crédits du CIC et de F. Jaffres, créateur d’une start-up.
14. M€ pour million d’euros.
15. Conseil de Cyril Demaria, ancien élève d’HEC-Entrepreneurs, conseiller financier.
16. Les développements qui suivent ont bénéficié des conseils de Maître Stéphane Woog, avocat au barreau de Paris.
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  OBTENIR DES PRÊTS BANCAIRES

  
    
      [image: image]CONSEIL

      Même si un emprunt peut être

      difficile à trouver, ne partez

      surtout pas battu d’avance.

    

    Rares sont les banques commerciales qui acceptent de transgresser les critères de structure financière évoqués dans la première partie de ce livre.

    Ceux-ci réduisent les possibilités d’emprunts bancaires pour les créateurs qui n’ont pas de fortune personnelle et qui ne veulent pas perdre leur indépendance en s’associant.

    Toutefois vous pouvez d’abord obtenir des prêts à long ou moyen terme pour financer vos immobilisations, mais vous pouvez aussi les financer par crédit-bail.

    Si vous créez une entreprise innovante, de nombreux financements spécifiques sont à votre portée.

    Et surtout, n’oubliez pas que le crédit bancaire repose sur la confiance. Si le banquier a confiance en vous, il pourrait bien vous aider à surmonter les obstacles.

    C’est pour que vous puissiez gagner cette confiance que cette partie ne se contentera pas de vous indiquer quelles sont les sources de financement bancaires. Elle vous propose dix « commandements » pour vous faire apprécier du banquier, en vous indiquant notamment ce que vous pouvez négocier avec lui, quelles sont les erreurs à ne pas commettre, comment vous pouvez améliorer la gestion de votre trésorerie.

    Cette partie vous propose aussi toute une série de conseils pratiques sur la manière de vendre vos idées, présenter vos projets d’une manière concise, élaborer un bon dossier, interpréter correctement les objections de vos interlocuteurs et surtout comment écouter ces derniers.

    
      ➭ LES PRÊTS BANCAIRES À LONG ET MOYEN TERME

      Très peu de créateurs connaissent les sources de financement à moyen et long terme qui sont à la disposition des dirigeants de PME. Il est vrai que ces financements profitent surtout aux entreprises industrielles innovantes ou créatrices d’emplois.

      Compte tenu des risques inhérents à la création, les banques commerciales interviennent rarement seules, préférant partager le risque avec des organismes spécialisés, tels Bpifrance, les fonds de garantie régionaux ou les sociétés de caution mutuelle spécialisées dans la branche d’activité concernée.

      Le créateur ne doit pas se décourager, car la garantie de ces organismes et notamment celle de Bpifrance lui permet d’accéder à des prêts bancaires à long et moyen terme, mais aussi à du crédit-bail si son projet est viable et si sa personnalité est susceptible de séduire le financier.

      
        [image: image] Quelques exemples de prêts

        
          
            – le Pre Crea de BNP Paribas (en partenariat avec Bpifrance) est un prêt de 2 ans à 7 ans, sans caution personnelle, qui peut atteindre 200 000 €.

          

          
            – Le Prêt Créateur d’Entreprise du Crédit Agricole est un prêt à moyen terme de plus de 3 ans dont le montant peut varier entre 4 000 et 100 000 €, sans exigence de garantie personnelle, car il bénéficie lui aussi de la garantie de Bpifrance, comme le Prêt Lanceur Pro qui est un prêt à taux très faible d’un montant maximum de 20 000 €, mais qui peut être complété par un prêt classique ou par du crédit-bail de 3 à 5 ans.

          

          
            – Le Crédit Mutuel offre un Prêt Bancaire aux Entreprises (PBE) qui est un prêt de 5 à 12 ans pour financer des immobilisations corporelles ou incorporelles.

          

          
            – La Société Générale propose elle aussi des prêts à moyen terme et long terme de 2 ans à 15 ans, voire 20 ans, aux créateurs, pour financer leurs immobilisations. Elle propose également du crédit-bail de 3 ans à 7 ans ainsi qu’une formule de location avec option d’achat pour des véhicules de moins de 3,5 tonnes.

          

        

        
          [image: image]À SAVOIR

          Le plus souvent, ces banques

          exigent de l’emprunteur

          qu’il finance par des capitaux

          propres au moins 30 %

          des immobilisations.

        

        Pour éviter tout gaspillage de temps et d’énergie, et surtout des fausses manœuvres qui leur seraient préjudiciables, les créateurs ont intérêt à consulter d’abord ceux qui sont susceptibles de les conseiller sur la manière de procéder : la chambre de commerce, la chambre des métiers, et surtout le banquier qui pourra servir d’intermédiaire avec Bpifrance ou avec les autres organismes de cautionnement (voir Ressources 4).

      

    

    
    
      ➭ LES CRÉDITS SPÉCIFIQUES

      Les crédits spécifiques concernent notamment le financement de l’innovation, le crédit-bail, le livret épargne-entreprise et les prêts employeurs.

    

    
    
      ➭ LE FINANCEMENT DE L’INNOVATION : BPIFRANCE

      Le créateur qui veut exploiter une innovation technologique peut être épaulé par les pouvoirs publics, mais il est souvent désarmé devant des organismes dont il ne connaît ni le langage ni les moyens d’intervention. Plus que tout autre, il doit donc se faire conseiller avant de déposer un dossier. La délégation régionale de Bpifrance est notamment là pour l’aider. Son adresse peut être obtenue sur le site Internet de Bpifrance : www.bpifrance.fr.

      Bpifrance soutient tout particulièrement les projets d’innovation dès lors qu’ils sont à composante technologique et présentent des perspectives concrètes de commercialisation : création d’entreprises innovantes, mise au point de produits ou procédés nouveaux, transfert de technologies, innovation de services.

      Cet organisme est particulièrement bien adapté pour répondre aux préoccupations des innovateurs, car il dispose de spécialistes capables d’évaluer leur invention sur le plan technique et sur le plan économique.

      
        [image: image]À SAVOIR

        Un avis favorable de Bpifrance

        constitue un label de qualité

        pour le banquier qui reçoit

        le dossier avec l’accord

        du créateur.

      

      Ces spécialistes peuvent en outre aider les futurs dirigeants à négocier un brevet ou une licence, ou à introduire leur dossier de crédit auprès des banques, des organismes publics de financement ou auprès du ministère de l’Industrie et de la Recherche.

      L’aide de Bpifrance est multisectorielle et peut concerner toutes les étapes d’un projet : faisabilité, développement et préparation du lancement industriel. Cette aide est souvent le fruit d’une collaboration avec la banque de l’entreprise. Bpifrance étudie la réalité de l’innovation ainsi que son impact économique.

      La banque analyse le plan de financement et, si son point de vue est également favorable, il est probable qu’elle interviendra dans ce financement sur une base paritaire avec Bpifrance.

      Bpifrance accorde aussi des aides à la création d’entreprises innovantes et des aides aux projets de recherche et développement. Elles ont pour vocation de contribuer jusqu’à 50 % (voire 60 %) au montant des études de faisabilité, développement des produits, protection intellectuelle de ces derniers et recherche de partenaires. Certaines de ces aides se présentent sous la forme de subventions ou d’avances à taux nul remboursables en cas de succès.

      
        [image: image]À SAVOIR

        Bpifrance peut aussi accorder

        des prêts pour l’export et même

        faciliter l’obtention de subventions

        européennes.

      

      Bpifrance accorde également des prêts participatifs d’amorçage sur 8 ans avec 3 ans de différé de remboursement pour préparer l’intervention ultérieure de sociétés de capital-risque. Leur montant peut atteindre 50 000 à 75 000 € (voire 150 000 € avec le soutien de la Région).

      Si Bpifrance contribue à la création d’entreprises dans tous les secteurs d’activité, elle a aussi pour vocation de renforcer le tissu des PME et des ETI françaises, c’est pourquoi elle intervient dans le financement de leurs innovations par l’octroi de Prêts Croissance et de Prêts d’Avenir. Les premiers sont réservés à des PME de croissance existant depuis plus de 3 ans et les seconds à des PME ou des ETI ayant également plus de 3 ans d’existence.

      
        [image: image] Les prêts Croissance

        Ce sont des prêts de 300 000 à 5 millions d’euros en complément de montants équivalents accordés par des banques ou des investisseurs pour financer une croissance externe, le recrutement et la formation, ou même un besoin en fonds de roulement. Une garantie n’est pas exigée de l’entreprise, sinon une retenue de garantie de 5 % sur le montant du prêt. C’est un prêt de 7 ans avec 2 ans de différé de remboursement.

      

      
        [image: image] Les prêts Avenir

        Ce sont des prêts qui ont les mêmes finalités que les Prêts Croissance mais dont le montant varie de 1 million à 5 millions d’euros. Leur durée est de 8, 9 ou 10 ans avec des différés de remboursement de 1, 2 ou 3 ans, en accompagnement d’un crédit bancaire ou d’un apport en fonds propres d’un montant équivalent.

      

    

    
    
      ➭ LE CRÉDIT-BAIL

      Nous avons déjà signalé que des immobilisations pouvaient être financées à 100 % par crédit-bail immobilier ou mobilier, et que celui-ci n’apparaissait pas à l’actif du bilan car c’est un contrat de location avec option d’achat en fin de contrat. Les engagements de crédit-bail ne sont donc pas considérés comme des dettes à long terme, ce qui améliore le pourcentage des fonds propres par rapport à l’endettement de l’entreprise. Le crédit-bail présente d’autant plus d’avantages pour le créateur que ses loyers sont considérés comme des charges fiscalement déductibles, ce qui compense largement le fait que son coût soit légèrement supérieur au coût des prêts à long terme, dans la mesure où les organismes de leasing imposent souvent un dépôt de garantie ou un premier loyer élevé. Le coût effectif varie en fonction de sa nature (immobilier ou mobilier), de sa durée, de l’option d’achat finale et de la situation de l’entreprise. Pour un crédit-bail immobilier jusqu’à 16 ans, le coût est souvent comparable au coût des prêts bancaires. Une entreprise peut obtenir un financement en crédit-bail correspondant à trois fois le montant de ses capitaux propres, l’accord d’un crédit-bailleur peut être donné dans un délai de 15 à 30 jours et le dossier est simple à constituer (extrait K-bis du registre du commerce, prévisionnel d’activité correspondant au matériel envisagé et indication de l’usage qui sera fait de celui-ci).

      
        [image: image]

          Quelques organismes de crédit-bail

        
          
            
              • Lixxbail (Crédit Lyonnais) – site Web : www.lixxbail.com

            

            
              • Sogebail (Société Générale) – site Web : www.societegenerale.fr

            

            
              • BNP Paribas Lease Group (BNP et Paribas) – site Web : www.bnpparibas.com

            

            
              • Bpifrance – site Web : www.bpifrance.fr

            

            
              • CMCIC Lease (CIC) – site Web : www.cic.fr

            

            
              • Cicobail (Caisse d’Épargne) – site Web : www.caisse-epargne.fr

            

          

        

      

    

    
    
      ➭ LES PRÊTS EMPLOYEURS

      La participation d’un employeur au capital d’une société nouvelle créée par un ancien salarié a été évoquée dans le chapitre consacré à la recherche des fonds propres. Cet ancien employeur peut aussi constituer une provision spéciale en franchise d’impôt, sous certaines conditions, s’il accorde un prêt à l’entreprise de son ancien salarié.

      Le taux d’intérêt de ce prêt ne doit pas excéder un montant correspondant aux 2/3 du taux limite de déduction des comptes d’associés (ce qui, début 2017, correspondait à un taux maximum d’environ 1,50 %). La provision constituée en franchise d’impôt par l’employeur est limitée à la moitié des sommes prêtées et elle ne peut pas excéder 46 000 € par salarié créateur d’une entreprise.

    

    
    
      ➭ DIX COMMANDEMENTS POUR VOUS FAIRE APPRÉCIER DU BANQUIER ET OBTENIR LES PRÊTS SOLLICITÉS

      
        [image: image]À SAVOIR

        Les critères humains ont une

        importance déterminante

        dans la décision du banquier,

        surtout si cette décision concerne

        des crédits bancaires à court

        terme non assortis de garanties

        suffisantes.

      

      Le banquier sollicité par le futur dirigeant va se fonder, nous le savons, sur trois séries de critères pour refuser ou accepter de lui donner satisfaction : des critères financiers déjà largement évoqués, des critères économiques concernant la viabilité du projet et surtout des critères humains, afférant au créateur lui-même.

      Comment le créateur pourra-t-il se faire apprécier du banquier ? En assimilant les « dix commandements » suivants…
 

      
        [image: image] Avec soin ton banquier tu choisiras

        Choisissez avec soin votre banque et votre interlocuteur au sein de celle-ci. Chaque banque, chaque succursale et chaque agence a son domaine d’activité privilégié. Certaines préfèrent travailler avec le commerce, d’autres avec l’industrie ou l’agriculture.

        
        
          [image: image]CONSEIL

          Une agence installée en zone

          rurale connaîtra mal les problèmes

          d’une entreprise industrielle,

          par contre, un établissement situé

          dans un quartier d’affaires pourra

          mieux les maîtriser.

        

        S’il faut choisir sa banque avec soin, il faut également y trouver le bon interlocuteur, de préférence celui qui possède le pouvoir de décision sur le prêt sollicité. Il s’agit le plus souvent du directeur de l’agence ou d’un fondé de pouvoir. Ces personnes disposent d’une délégation dont le niveau varie en fonction de l’importance de l’agence et de leur niveau de responsabilité au sein de cette agence. Si le prêt demandé dépasse cette délégation, l’avis qu’elles formuleront sur le dossier transmis à leurs supérieurs hiérarchiques jouera un rôle déterminant dans la décision. Par ailleurs, dans la quasi-totalité des cas, le directeur de l’agence fixe la catégorie dans laquelle l’entreprise est classée et cette catégorie détermine les taux d’intérêt qui lui sont appliqués.

        S’il est bon de se faire introduire auprès du banquier par un chef d’entreprise, un expert-comptable, un notaire ou un avocat connu de lui, il faut toutefois garder à toute introduction ou recommandation une simple valeur de caution morale, de gage d’honorabilité. Les financiers n’aiment guère les interventions pressantes, surtout si elles sont de nature politique. Leurs supérieurs éviteront d’ailleurs de faire pression sur eux pour favoriser un solliciteur. Ils se contenteront généralement de leur transmettre le dossier en leur laissant le soin de l’étudier et de décider.

      

      
        [image: image] Du piston tu te garderas

        Ne comptez pas trop sur des liens de sympathie pour établir des relations durables avec le financier. Ce dernier sait faire la distinction entre le partenaire au bridge ou l’ami du Rotary, et le chef d’entreprise qui vient le solliciter.

        Quand bien même il oublierait de faire la distinction, les inspections auxquelles il est soumis seront là pour lui rappeler que sa carrière est déterminée par ses résultats et non par ses amitiés. Par ailleurs, il peut être muté demain et remplacé par quelqu’un qui n’éprouvera pas le même attrait pour le bridge ou pour le Rotary.

      

      
        [image: image] Le bluff tu éviteras

        
          [image: image]CONSEIL

          Un futur dirigeant doit savoir

          se vendre et vendre ses idées.

          Nous ne saurions donc trop lui

          suggérer d’assimiler les conseils

          proposés à la fin de cet ouvrage.

        

        Il faut rester soi-même avec le banquier, car celui-ci est souvent un bon psychologue qui aura tôt fait de découvrir le vrai visage de celui qui joue un rôle qui ne correspond pas à sa véritable personnalité.
  
 
  

      

      
        [image: image] Les mensonges tu banniras

        
          [image: image]CONSEIL

          Informez correctement le banquier

          sans tricher. Le crédit repose

          sur la confiance.

        

        Celui qui voudrait dissimuler la vérité doit savoir que le banquier découvrira tôt ou tard le pot aux roses et qu’il fermera sa porte le jour où l’on aura besoin de lui pour surmonter une échéance difficile. Ce n’est pas si facile de dire la vérité au banquier. Laissons à cet égard parler l’un d’entre eux : « Il faut être courageux pour aller dire au banquier : “Pour l’instant tout va bien, mais dans deux mois, ça risque d’aller moins bien”. Si l’on a confiance dans l’avenir, mieux vaut prévenir à l’avance plutôt que de mettre le prêteur devant le fait accompli, car c’est ce qu’il déteste le plus1. » Par ailleurs, quand bien même la probabilité d’être convaincu de mensonge serait seulement de un pour mille, « un seul mensonge suffirait à détruire la confiance qu’on a acquise en disant mille fois la vérité.2 »

      

      
        [image: image] Les tarifications tu demanderas

        Informez-vous des conditions financières de la banque pour ne pas avoir par la suite des discussions de « marchands de tapis ». Le banquier est un commerçant qui a besoin de gagner de l’argent, car il sera jugé par sa hiérarchie sur sa capacité à augmenter son chiffre d’affaires et notamment les commissions encaissées. Il ne sera donc pas choqué si vous souhaitez connaître avec précision les taux d’intérêt, les commissions qui vous seront appliquées et les garanties qui vous seront demandées. Inversement, il éprouvera quelque défiance à votre encontre si vous vous désintéressez de tout ce qui vous sera facturé.

      

      
        [image: image] Des engagements du banquier tu solliciteras

        
          [image: image]ATTENTION

          De nombreuses entreprises ont

          sombré parce que leurs dirigeants

          pensaient disposer de découverts

          « élastiques » ou de possibilités

          d’escompte illimitées.

        

        Essayez d’obtenir du banquier des engagements clairs et précis.

        Tant que le soleil brillera pour l’entreprise, le banquier se contentera de surfacturer les agios calculés sur les dépassements de découvert ou d’escompte. En revanche, si la pluie se met à tomber, ce même banquier réduira voire supprimera purement et simplement les facilités.

        Il n’est pas indispensable de réclamer un engagement écrit, car un banquier ne peut pas se permettre de compromettre sa réputation en manquant à sa parole. Par ailleurs, le banquier doit respecter un délai de préavis de 60 jours avant de supprimer des crédits à court terme, sauf en cas de comportement gravement répréhensible de son client, ou si la situation de l’entreprise de ce dernier est irrémédiablement compromise.

        Si, malgré tout, le créateur éprouve quelques craintes et s’il pense que son interlocuteur peut changer demain et le mettre ainsi en situation délicate, il peut solliciter un écrit, mais il est probable que la banque imposera, en contrepartie, un taux d’intérêt plus élevé.

      

      
        [image: image] La négociation avec efficacité tu pratiqueras

        
          [image: image]CONSEIL

          Ne négociez que ce qui est

          négociable mais négociez.

        

        Durant la phase de lancement d’une entreprise, le pouvoir de négociation du créateur est le plus souvent limité par l’intensité de son besoin d’argent.

        Il faut néanmoins négocier, ou du moins solliciter, sinon le banquier pourrait penser que son interlocuteur se soucie peu de sa rentabilité. En principe, tout est négociable : les taux, les commissions et les garanties. Cependant, pour avoir quelque chance d’obtenir satisfaction, il convient de respecter les quelques règles énoncées dans l’encadré ci-dessous.

        
          EN PRATIQUE

          Quelques règles pour guider le créateur-négociateur

          
            Avant d’aller négocier, étudiez avec soin la situation de votre affaire et plus particulièrement :

            
              
                > sa structure financière (pourcentage des capitaux propres par rapport aux capitaux empruntés à long et moyen terme et par rapport à l’ensemble du passif) ;

              

              
                > sa rentabilité potentielle ;

              

              
                > sa situation actuelle et prévisionnelle de trésorerie.

              

            

            Présentez des propositions claires au banquier et ne vous contentez pas de solliciter de vagues avantages en lui laissant le soin d’en préciser la nature.

            Fixez-vous des objectifs prioritaires.

            Si vous disposez de ressources propres importantes et que vous soyez de ce fait en position de négocier et non de solliciter, prévoyez à l’avance ce que vous ferez en cas de refus.

            Vérifiez par la suite ce qui a été obtenu et ne négociez pas des avantages que vous ne seriez pas en mesure de contrôler.

          

        

        Un créateur ne peut négocier ou solliciter n’importe quoi, sinon le banquier risquerait de se lasser. Parmi les règles précédentes, celle qui concerne la fixation d’objectifs prioritaires est donc probablement la plus importante.

        Il est préférable de négocier dans l’immédiat :

        
          
            – le montant et la durée des crédits ;

          

          
            – l’obtention de remboursements différés ;

          

          
            – une limitation des garanties demandées ;

          

          
            – les taux d’intérêt à court terme les plus favorables.

          

        

        Il est également suggéré de négocier dans l’immédiat la commission sur les encaissements de carte bleue, car elle peut représenter jusqu’à 3 % de vos facturations. Cette commission est calculée sur plusieurs éléments et elle tient compte notamment du taux de fraude. Si vous pensez que votre activité rend cette fraude très difficile, alors proposez de prendre son coût à votre charge et demandez une diminution de la commission.

        S’il est bon de négocier la commission sur carte bleue, il est par contre préférable de négocier plus tard les commissions de mouvement, de plus fort découvert et de gestion de compte.

        Il vaut mieux en effet obtenir la possibilité de commencer à rembourser un prêt à long terme 3 ou 6 mois seulement après l’avoir reçu, et recevoir un prêt à court terme du montant désiré, que de gagner 0,25 pour mille sur une commission de mouvement ou 0,05 % sur une commission du plus fort découvert.

        
          ► Négocier les garanties

          
            [image: image]CONSEIL

            Les garanties demandées

            au créateur ont des conséquences

            autrement plus importantes

            puisqu’elles l’engageront

            peut-être pour sa vie tout entière.

          

          Un créateur doit lire attentivement les conventions de compte courant avant de les signer car, nous le savons, elles ne disparaîtront pas lorsque le crédit sollicité aujourd’hui sera demain remboursé (sauf indication de date et précisions fournies sur l’objet de la convention).

          Ce type de convention constitue le plus souvent un cautionnement solidaire dont certains dirigeants ne mesurent pas la portée parce qu’il est généralement recueilli sur des imprimés et non par acte notarié.

          Le futur dirigeant pourra difficilement refuser une telle caution s’il sollicite un découvert bancaire. La caution paraît plus discutable pour l’escompte, car le banquier bénéficie de la garantie complémentaire représentée par la signature du tiré.

          Pour les prêts à long ou moyen terme destinés à financer des immobilisations, mieux vaudrait éviter de trop insister sur la suppression de toute caution si le financement bénéficie d’une garantie de Bpifrance. L’intervention de cet organisme est quasi systématique pour les créations d’entreprise et cette intervention limite à 50 % le risque supporté par le banquier sur toute la durée du prêt (70 % pour les entreprises créées par des personnes physiques). Par contre, la banque peut demander au créateur des garanties pour la partie du prêt non couverte par Bpifrance. Pour cette partie, ou si le prêt n’est pas garanti par un organisme de cautionnement, il peut être alors judicieux de demander que soit substitués à la caution personnelle du créateur une hypothèque ou un nantissement sur les biens financés par le prêt. Malheureusement, le banquier pourrait également réclamer une hypothèque sur les biens personnels du créateur. Si celui-ci ne possède pas de maison ou d’appartement, ou s’il ne désire pas les grever, il pourrait demander au banquier de prendre plutôt des sûretés sur des immobilisations qui appartiennent à l’entreprise et qui sont nécessaires à son exploitation. L’établissement de crédit a cependant la faculté de refuser, mais il devra préciser par écrit le montant chiffré des garanties qu’il désire prendre sur les biens propres du dirigeant. Pour échapper à ces garanties, le créateur pourrait sans doute solliciter des prêts personnels mais, pour les accorder, sa banque lui demandera certainement sa caution !

          
            [image: image]ATTENTION

            Vous détecterez une garantie

            à première demande par

            la présence des termes

            « à rembourser (à payer)

            à première demande ».

          

          Le futur dirigeant pourrait alors tenter de convaincre le banquier de limiter le montant de la caution, de ne pas demander la caution solidaire du conjoint (sinon le patrimoine personnel de ce dernier serait engagé) et surtout de ne pas transformer la caution en une garantie à première demande sinon ce dirigeant ne pourrait plus invoquer le moindre moyen de défense (telle une inexécution du contrat de base) pour ne pas régler le banquier.

        

        
          ► Négocier les taux d’intérêt et les commissions3

          • Les taux d’intérêt

          Pour les petites et moyennes entreprises, les banques fixent le plus souvent les taux d’intérêt à court terme, et notamment les taux de l’escompte et du découvert, par référence à un taux de base bancaire (TBB) qui varie selon les établissements et qui est fonction du taux du marché monétaire, majoré de 0,60 % à 1,50 %. Si le taux du marché monétaire est de 6 % et la majoration de 1,10 %, le taux d’escompte ou de découvert sera de 7,10 %.

          Les taux d’intérêt moyens pratiqués par les banques ainsi que les taux d’usure figurent sur le site de la Banque de France (www.banque-france.fr).

          Aucun créateur d’entreprise ne peut espérer se voir appliquer les taux minimums d’escompte ou de découvert, mais la plupart des taux sont négociables comme le sont d’ailleurs les commissions. Il est toutefois préférable, pour ces commissions, d’attendre que l’entreprise ait fait ses preuves et qu’elle possède les moyens de contrôler la mise en application des avantages accordés. Cependant, ne pas négocier ne signifie pas ne pas s’informer sur leurs caractéristiques et leur portée.

          • Les commissions

          La banque comptabilise non seulement des intérêts, mais également des commissions de tenue de compte, des commissions de mouvement et, si le compte est à découvert, elle comptabilise aussi des commissions dites de plus fort découvert.

          • La commission de tenue de compte

          
            [image: image]CONSEIL

            Cette commission de tenue

            de compte pourrait être négociée

            avec le banquier.

          

          Son montant est fonction de l’importance du compte et il peut varier de 50 € à 220 € par trimestre selon la banque concernée.

          • La commission de mouvement

          Elle est comptabilisée au taux de 0,025 % HT à 0,25 % HT par trimestre, sur le montant total des opérations de débit, quel que soit le solde du compte, même si ce compte n’est pas à découvert.

          Pour un créateur, il est difficile de négocier la commission de mouvement, mais il est parfois possible d’obtenir du banquier qu’il tienne compte du solde créditeur fictif des différentes positions et que soient exclues du calcul de la commission certaines opérations telles les mouvements entre deux comptes de la même société ou du même groupe de sociétés ouverts dans la même banque.

          Ces avantages peuvent présenter un intérêt pour les dirigeants dont le compte serait tour à tour débiteur puis créditeur. Ceux qui, au contraire, auraient un compte bancaire dont le solde resterait en permanence au maximum du découvert autorisé ne gagneraient pas grand-chose à négocier de tels avantages.

          • La commission du plus fort découvert

          Cette commission est calculée à un taux qui varie de 0,05 % à 0,30 % sur le plus fort découvert en valeur de chaque mois ou chaque trimestre. Si le compte accuse des fluctuations importantes, l’impact de cette commission sur le coût du découvert peut être important, c’est pourquoi son montant est parfois limité à la moitié ou aux 2/3 des intérêts débiteurs du compte.

          Cette commission est difficile à négocier, quoiqu’il soit parfois possible d’obtenir du banquier qu’il accepte d’en réduire le taux et de la calculer sur le solde débiteur moyen du compte en limitant son montant au quart des intérêts débiteurs et non à la moitié de ces intérêts.

          • Les commissions afférentes à l’escompte d’effets commerciaux

          Chaque effet papier escompté supporte une commission fixe (commission d’encaissement ou de service) dont le montant est de 3 à 7 € HT par effet + éventuellement 8 à 20 € par bordereau. Si l’effet revient impayé ou si l’entreprise demande au banquier de la faire accepter par le client, une autre commission fixe d’acceptation de 10 à 21 € HT, ou d’impayé de 14 à 25 €, vient s’ajouter à la précédente4.

          
            [image: image]ATTENTION

            Si le dirigeant n’utilise

            qu’une partie de l’escompte,

            il supportera malgré tout

            des agios calculés sur la totalité.

          

          Pour les effets de faible montant, et ceux dont l’échéance qui reste à courir est réduite, les commissions fixes majorent fortement le coût de l’escompte et rendent celui-ci moins intéressant que le découvert. Ce dernier supporte d’ailleurs des agios calculés sur le découvert effectivement utilisé par l’entreprise. L’escompte met au contraire immédiatement à la disposition de cette entreprise le montant global des traites escomptées.

          D’une manière générale, il vaut donc mieux solliciter un découvert bancaire que d’escompter des effets dont le montant ne dépasserait pas 150 € et dont l’échéance n’excéderait pas 15 jours. Par ailleurs, il faut à tout prix éviter d’escompter pour faire face à un découvert momentané de trésorerie.

          
            [image: image]CONSEIL

            Votre banque vous expliquera

            comment utiliser l’encaissement

            électronique des lettres de crédit.

          

          Il existe par ailleurs un moyen de réduire très sensiblement (de 1 à 10) les commissions fixes d’encaissement (des effets commerciaux) : c’est l’encaissement électronique (LCR5) que le créateur peut utiliser avec son ordinateur et qui lui permettra de réduire ses agios.

          Notons que, face à des clients de plus en plus exigeants quant à la rémunération de leur trésorerie et aux taux appliqués à leurs découverts, la plupart des banques ont, dans un premier temps, relevé les taux des commissions traditionnelles (commissions de mouvement et de plus fort découvert) avant de sanctionner plus durement les dépassements non autorisés, de mettre en place la commission de tenue de compte et surtout de facturer séparément un grand nombre de services dont le coût peut aujourd’hui excéder largement celui des commissions (frais d’arrêtés de compte, d’émission de chèques de banque, frais de mise en place de virements externes, de prélèvements automatiques, commissions sur chèques impayés, sur traites non réglées, frais d’envoi de chéquiers, rémunération des retraits d’espèces par carte bleue, etc.)

          L’ensemble de ces commissions et de ces frais est devenu non négligeable et doit être examiné de près par le créateur d’entreprise avant de commencer à négocier leur diminution éventuelle.

          La vérification des avantages obtenus sur les commissions impliquera d’ailleurs un certain travail de contrôle, et il est parfois préférable de concentrer son énergie sur d’autres aspects de la gestion d’une trésorerie, car ils permettront de réaliser des économies substantielles tout en évitant au dirigeant d’agacer le banquier.

          Le créateur doit d’ailleurs savoir que la tenue des comptes amène ce banquier à supporter des frais de gestion qui atteignent aisément 5 à 6 % du montant des dépôts effectués par ses clients. La liberté de manœuvre du financier est donc limitée.

          Il est certain que la concurrence européenne a conduit les banques françaises à modifier leur stratégie pour accroître leurs marges. Les commissions disparaissent, remplacées par la facturation à l’unité des moyens de paiement (chèques, virements, etc.). Afin d’alléger leurs engagements, les banquiers incitent de plus en plus leurs clients à financer leurs immobilisations corporelles par du crédit-bail (dont le coût est notamment fonction du risque de perte en cas de réalisation). Elles incitent également leurs clients à substituer l’affacturage à l’escompte ou au Dailly (voir p. 10) pour le financement du poste clients.

        

        
        
          ► L’affacturage

          
            [image: image]À SAVOIR

            Le factor peut également assurer

            l’entreprise contre les impayés

            (par une assurance-crédit

            optionnelle) et se charger du suivi

            du compte clients.

          

          L’affacturage, ou factoring, peut présenter un intérêt non négligeable pour un créateur qui souhaite obtenir rapidement l’argent que lui doivent ses clients tout en limitant au minimum le risque d’impayés et le temps consacré à l’encaissement des créances. Une société d’affacturage (un factor) peut préfinancer les factures de l’entreprise en réglant 80 à 90 % du montant de celles-ci dans un délai de 24 à 72 heures, le solde constituant une retenue de garantie.

          Le coût de l’affacturage n’est pas négligeable car il est généralement constitué de deux commissions, une commission d’affacturage et une commission de financement. La commission d’affacturage varie de 0,4 % à 2,5 % du chiffre d’affaires confié au factor et elle est fonction des caractéristiques propres à chaque entreprise. Elle rémunère la tenue du compte, la relance, le recouvrement et la garantie. Le taux de la commission de financement est comparable au taux à court terme pratiqué sur le marché (taux de base bancaire (TBB) ou Euribor à 1 mois ou 3 mois + marge de 2 % à 4 % de la société d’affacturage). Certains factors calculent le montant des intérêts en fonction du délai moyen de paiement des clients indiqué par l’entreprise. Si le délai réel est inférieur, cette entreprise sera pénalisée. La plupart des sociétés d’affacturage qui acceptent d’intervenir auprès des jeunes entreprises proposent à celles-ci un forfait en nombre de factures factorisées chaque mois ou dans l’année. Si le nombre réel est supérieur, la cotisation mensuelle ou trimestrielle risque d’être fortement majorée et l’affacturage peut s’avérer trop coûteux pour les créateurs qui n’ont pas été en mesure d’apprécier leur niveau d’activité future. Pour obtenir l’accord d’un factor, l’entreprise doit lui remettre un dossier, et notamment son bilan, la liste de ses clients et souvent son plan de développement. Le factor donne sa réponse dans un délai qui varie d’1 à 3 mois. La plupart des sociétés de factoring pratiquent l’affacturage en ligne qui permet d’accélérer la mobilisation des créances et qui repose sur la dématérialisation de celles-ci et l’utilisation de la signature électronique.

          
            EN PRATIQUE

            Quelques factors

            
              
                
                  > Compagnie générale d’affacturage (CGA) – filiale de la Société Générale – Tél. 01 71 89 99 99 – site Web : www.cga.fr

                

                
                  > BNP Paribas factor – filiale de BNP Paribas – Tél. 01 55 67 74 11 ou 0825 830 820 – site Web : www.factor.bnpparibas.com

                

                
                  > Eurofactor – filiale du Crédit Agricole – site Web : www.eurofactor.com

                

                
                  > GE Capital Factofrance – filiale de General Electric – Tour Facto – 18 rue Hoche – 92800 Puteaux – Tél. 01 42 89 10 58 – e-mail : contact@factorsfrance.fr – site Web : www.gecapital.fr

                

                
                  > Natixis Factor – filiale du groupe des Banques populaires – 30 avenue Pierre Mendès France – 75013 Paris – Tél 01 58 32 58 00 – e-mail : marketing@factor.natixis.fr – site Web : www.factor.natixis.com

                

                
                  > Société auxiliaire de factoring et d’assurance-crédit (SAFAC) – 110 rue La Boétie – 75008 Paris – Tél. 01 42 89 10 58 – e-mail : contact@safac.fr – site Web : www.safac.fr

                

                
                  > CM-CIC Factor – filiale du Crédit Mutuel CIC – Tour Kupka A – 18, rue Hoche – 92980 La Défense Cedex – Tél. 01 49 74 56 00 – site Web : www.cmcic-factor.com

                

                
                  > Affactassur – intervient notamment pour les créateurs d’entreprise – Route des Pimparrin – 13480 Cabiès – Tél. 04 42 54 19 45 – e-mail info@affactassur.com – site Web : www.affactassur.com

                

              

            

          

        

        
        
          ► Améliorez la gestion de votre trésorerie avant de négocier avec votre banquier

          Trop de crédit accordé aux clients peut tuer très vite votre entreprise.

          Réduisez le crédit aux clients. Il est bon de savoir que la durée moyenne nationale des paiements comptants est de 35 jours !… Il peut donc être plus rapide (quoique plus coûteux) de faire payer par traite à 30 jours que d’exiger un règlement comptant.

          Indiquez sur les factures adressées aux clients professionnels qu’ils ont l’obligation légale de régler leurs créances dans un délai maximum de 45 jours fin de mois ou de 60 jours à compter de la date d’émission des factures. Sous peine d’une amende pénale de 15 000 € pour une personne physique et 375 000 € pour une personne morale, les factures doivent obligatoirement rappeler cette obligation légale et prévoir des pénalités de retard qui courent à compter de la date limite de paiement et qui ne peuvent être inférieures à 3 fois le taux d’intérêt légal.

          Mettez en place un système de relance des clients en retard dans leurs paiements. Éventuellement, envoyez les représentants récupérer les créances les plus importantes.

          Demandez si possible des acomptes aux clients et fixez le montant des commissions versées aux commerciaux en fonction du chiffre d’affaires encaissé et non du chiffre d’affaires facturé.

          
            [image: image]

          Soyez encore plus futé pour facturer vos clients

            
              Raccourcissez les délais entre la date d’une vente et la date d’établissement de la facture correspondante. Si les clients bénéficient d’un crédit et que celui-ci soit à 30 jours ou 45 jours fin de mois, toutes les factures établies durant le mois pourront être considérées comme ayant été établies à la même date : le dernier jour du mois. Il faut tout au moins éviter de perdre un mois sur celles qui seraient rédigées le 1er du mois suivant au lieu d’avoir été faites le 30 ou le 31 du mois considéré.

            

          

          Essayez d’obtenir le maximum de crédit (gratuit) de vos fournisseurs.

          Demandez-leur le maximum de délai. S’ils acceptent un règlement à 30 jours ou 45 jours fin de mois, essayez de gagner un mois de délai en calculant la date des commandes de telle sorte que les fournisseurs n’aient matériellement pas le temps de faire leurs factures avant la fin du mois et qu’ils les rédigent au début du mois suivant.

          Demandez aussi des remises en contrepartie des règlements payés comptant.

          
            [image: image]

          Gérez astucieusement les paiements effectués par votre entreprise

            
              
                
                  • Effectuez si possible les règlements par chèque à des dates éloignées de celles des sorties importantes de fonds (salaires, Urssaf, TVA…). D’une manière générale, répartissez les échéances des règlements en fonction de l’évolution des encaissements.

                

                
                  • Prélevez votre salaire à des dates autres que les dates d’échéances difficiles.

                

                
                  • Recourez éventuellement aux obligations cautionnées6 pour le règlement de la TVA.

                

              

            

          

          
            [image: image]

          Évitez l’argent qui dort

            
              
                
                  • Enregistrez rapidement les chèques et le liquide reçus et portez le jour même les sommes correspondantes à la banque.

                

                
                  • Évitez de porter le liquide après l’heure d’arrêté de caisse.

                

                
                  • Évitez de porter les chèques le jeudi ou le vendredi s’ils sont arrivés le lundi, le mardi ou le mercredi.

                

              

            

          

          
          
            EN PRATIQUE

            Améliorer la gestion de la trésorerie pour limiter les crédits à court terme

            
              
                Gardez-vous des stocks excessifs

                
                  
                    > Réduisez le volume des stocks.

                  

                  
                    > Soldez les stocks dormants, dépréciés.

                  

                

              

              
                Réduisez le crédit aux clients

                Substituez au règlement par billets à ordre7 des règlements par traites remises à l’acceptation.

                Chargez la banque d’envoyer les traites à l’acceptation, tout au moins celles d’un montant important.

                Utilisez le réseau de renseignements du banquier pour obtenir des informations sur la solvabilité des clients, mais ne vous y fiez pas trop car un banquier dit rarement du mal de ses clients.

                Consultez des bases de données qui fournissent des informations sur la solvabilité des entreprises : EURIDILE (site Web : www.euridile.inpi.fr), INFOGREFFE (site Web : www.infogreffe.fr), COFACE RATING (site Web : www.cofacerating.fr), SOCIETE (site gratuit : www.societe.com), VERIF (site Web : www.verif.com).

              

              
                Gérez efficacement les crédits à court terme obtenus

                
                  
                    > Établissez des prévisions de trésorerie, non pas au jour le jour, car il est difficile de le faire, mais sur les dates du mois auxquelles traditionnellement se produisent les événements importants sur le plan de la trésorerie (règlement des salaires, règlement des traites). Contentez-vous ensuite de 3 ou 4 dates intermédiaires.

                  

                  
                    > Choisissez une banque qui dispose d’un bon service de consultation des comptes par Internet.

                  

                  
                    > Ne décidez pas d’escompter au jour le jour. Tenez compte de la courbe prévisionnelle de trésorerie.

                  

                  
                    > Faites très attention avant de prendre la décision d’escompter pour pallier un découvert bancaire.

                  

                  
                    > Si la banque souhaite limiter fortement ses facilités d’escompte et si vous ne souhaitez pas consacrer trop de temps à l’encaissement des créances, alors envisager de faire appel à l’affacturage, au factoring, mais attention, ce procédé de financement est le plus souvent coûteux et il peut « manger » la marge bénéficiaire de l’entreprise.

                  

                  
                    > N’oubliez pas que toutes les banques disposent de systèmes informatiques qui suivent le solde des comptes et signalent automatiquement ceux qui dépassent d’un certain seuil (10 à 20 %) les autorisations accordées. Il convient donc de renégocier à temps ces autorisations et de ne jamais mettre le banquier devant le fait accompli.

                  

                  
                    > Préoccupez-vous des taux d’intérêts pratiqués par le banquier. Beaucoup de dirigeants ne les connaissent pas. Si vous faites appel à l’affacturage pour la mobilisation de vos créances clients, estimez avec le plus de précision possible le nombre des factures de l’année et négociez avec le factor le montant des frais qui vous seront facturés.

                  

                  
                    > Enfin, si l’entreprise possède plusieurs comptes bancaires, évitez d’en laisser certains à découvert pendant que d’autres sont créditeurs. Pour cela, le meilleur procédé est encore de réduire le nombre de comptes par banque ou de demander qu’ils soient fusionnés.

                  

                

              

            

          

          
          
            [image: image]

          L’écart entre le taux d’escompte et le taux de découvert

            
              Quand l’écart entre le taux d’escompte et le taux de découvert est proche de 0,5 %, l’entreprise a intérêt à escompter pour un montant égal au découvert le moins important de la courbe prévisionnelle de trésorerie. Pratiquement, lorsque l’écart entre le taux d’escompte et le taux de découvert est d’environ 2 %, il faut choisir un niveau d’escompte tel que, après avoir opéré cet escompte, le nombre de jours créditeurs ne dépasse pas environ 10 à 15 % de la durée des périodes débitrices. Des calculs très simples montrent le bien-fondé de ces deux principes et pourtant 99 % des entreprises les ignorent. Ceci est d’autant plus regrettable que leur impact sur le niveau des frais financiers est important.

            

          

        

      

      
        [image: image] Fidèle au banquier tu resteras et pour un écu ne le quitteras

        Il est déconseillé de quitter une banque parce qu’elle pratique des taux légèrement supérieurs à ceux d’un confrère. Ce dernier pourrait d’ailleurs craindre que le créateur ne le quitte lui aussi le jour où il aura trouvé mieux. Il hésitera donc à le suivre lorsqu’il sollicitera une augmentation de ses crédits.

      

      
        [image: image] Le pool bancaire tu maîtriseras et ses membres avec respect tu traiteras

        
          [image: image]CONSEIL

          Si vous constituez un pool

          bancaire, évitez de faire jouer

          les membres du pool les uns

          contre les autres, mais essayez

          de rester le maître du jeu.

        

        Certains créateurs veulent dès le départ travailler avec plusieurs banquiers parce qu’ils souhaitent augmenter leurs possibilités de crédit ou parce que l’un de ces banquiers ne peut seul assurer la totalité du risque. Dans la deuxième hypothèse, le banquier qui prendra en charge la plus grande partie des crédits sera considéré par ses confrères comme le chef de file. À ce titre, il pourra se charger d’élaborer les dossiers, et dans certains cas, il répartira les mouvements à court terme (escompte, découvert…) entre les différents membres du pool.

        Il vaut mieux cependant que le chef d’entreprise constitue lui-même les dossiers et répartisse ses dépôts et ses demandes de crédits en fonction de la qualité des relations qu’il entretient avec les différents banquiers.

        Cette solution nous paraît préférable. Par contre, il nous paraît risqué de l’utiliser pour mettre en concurrence les intéressés afin d’obtenir le maximum d’avantages.

        Il est probable que le jeu sera payant durant quelque temps et que certains aligneront leurs taux et leurs commissions sur ceux de leurs confrères plus généreux.

        Cependant, un tel jeu est dangereux et le chef d’entreprise trop exigeant trouvera toutes les portes fermées le jour où sa situation se sera détériorée. Il vaut donc mieux qu’il entretienne des relations privilégiées avec un banquier et qu’il le consulte ou l’informe avant de nouer des liens avec d’autres financiers.

      

      
        [image: image] Tes engagements tu respecteras sinon les doigts tu t’en mordras

        Ne dépassez pas les autorisations qui vous ont été accordées et respectez scrupuleusement les engagements que vous avez pris avec le banquier. Le jeune dirigeant dont le compte à découvert dépasse les plafonds autorisés est en situation dangereuse car sa banque peut refuser de régler ses chèques et elle peut retourner ses traites sans les honorer. Si au rejet d’un chèque le dirigeant ne régularise pas sa situation, l’interdiction bancaire peut être prononcée pour une durée de 5 ans !

        Toutefois, les banques ne rejetteront un chèque ou une traite que si la situation devenait difficile et après avoir tiré quelques « coups de semonce ». Bien des créateurs ne veulent pas entendre ceux-ci et se trouvent un beau jour dans une situation inextricable parce qu’ils ont négligé de faire des prévisions de trésorerie, parce qu’ils ont été trop optimistes sur l’évolution de leur chiffre d’affaires ou parce qu’ils ont pensé que leur banquier était trop occupé pour suivre leur position.

        
        
          [image: image]Histoire d’entrepreneur

          Koala Propreté : bien choisir son associé par Jean-Baptiste Clech

          
            Koala Propreté est spécialiste des services de nettoyage aux entreprises, que ce soit l’entretien courant des locaux, le tri et la gestion des déchets ou des services plus spécifiques (comme la remise en état suite à un sinistre par exemple).

            « Ma première création d’entreprise a été un échec, riche d’enseignements avant un retour au salariat. Koala Propreté est la seconde étape de mon parcours entrepreneurial. Si je devais en retenir un seul motif de satisfaction, ce serait sans conteste la relation qui s’est développée jour après jour avec mon associé, bien au-delà de toute considération financière.

            Koala Propreté est devenue une histoire de personnes, aspect renforcé par la nature même de notre activité, qualifiée de “service” ou, plus prosaïquement, d’“activité de main-d’œuvre”.

            Notre vision de la société était simplissime : dépoussiérer notre activité de nettoyage industriel en mettant en valeur nos collaborateurs, présents au quotidien chez nos clients. Encore fallait-il mettre en œuvre cette vision.

            Le premier jour, nous nous sommes assurés que le téléphone fonctionnait correctement, décrochant de temps à autre au cas où un premier client patienterait au bout du fil… Mauvaise tactique ! Mieux vaut aller chercher les prospects que les attendre. Notre premier rendez-vous reste mémorable : pour une chute bénigne, mon associé s’y est rendu la jambe plâtrée et avec des béquilles. Pas suffisant pour apitoyer le client qui n’a rien signé…

            Heureusement, un cercle vertueux s’est mis en place, grâce à Veolia Environnement qui a fait rapidement confiance à notre jeune structure. Une telle référence nous a permis de convaincre bien d’autres prospects.

            La vraie vie de l’entreprise a alors commencé. Une fois un contrat signé, il faut l’honorer et tout gérer sans grands moyens : salariés, fournisseurs, clients, administration… 

            Au début il faut tout faire et passer d’un costume à l’autre : négocier avec un patron des achats avant d’échanger avec son banquier, puis repartir aussitôt sur un chantier pour réaliser soi-même les prestations avec ses équipes.

            Quelle stimulation ! Nous avons éprouvé la belle polyvalence du créateur et, avec l’argent des premiers contrats, avons investi dans l’achat de deux lits de camp, plus confortables que la moquette de nos bureaux, pour quelques siestes réparatrices !

            Puis nous avons raisonnablement diversifié nos investissements et recruté. L’accueil de notre première collaboratrice restera une date marquante de notre histoire. Suivirent d’autres arrivées, mais nous avons toujours veillé à concilier exigence professionnelle et chaleur humaine.

            Avec la croissance, nous devons relever un nouveau challenge : déléguer sans rien céder sur nos principes et nos valeurs.

            Nos équipes, près de 200 collaborateurs, considèrent avec fierté que les 4 millions d’euros de chiffre d’affaires qui nous sont confiés par nos clients représentent autant de marques de confiance de leur part pour notre société.

            Tout n’a pas été facile et notre charge de travail a été considérable ; mais, avec le petit côté masochiste des créateurs, nous espérons que le chemin parcouru reste minime par rapport à celui qui reste à explorer. »

          

        

      

    

    
    
      ➭ QUELQUES CONSEILS PRATIQUES POUR VENDRE VOS IDÉES AUX FINANCIERS

      
        [image: image]CONSEIL

        Lisez bien ces quelques conseils,

        ils vous seront précieux.

      

      Beaucoup de créateurs possèdent une bonne idée, un bon dossier et sont surpris de constater qu’ils n’arrivent pas à les vendre. La vente est un art qui repose sur le magnétisme, la personnalité, le dynamisme du vendeur, mais c’est aussi une technique dont la maîtrise permet d’obtenir d’excellents résultats.

      Que faire pour obtenir cette maîtrise ?

      
        [image: image] Présentez votre projet d’une manière concise

        
          [image: image]CONSEIL

          C’est dans les 60 premières

          secondes que le banquier,

          le client ou le fournisseur se fera

          une première impression de vous

          et de votre projet.

        

        J’exige de tous les créateurs qui viennent me consulter qu’ils soient capables de me présenter verbalement leur projet en moins de 5 minutes et que dans les 60 premières secondes, ils éveillent mon intérêt.

        Il faut absolument que cette première opinion soit favorable, sinon vous aurez des difficultés à obtenir ce que vous désirez. Dans un délai de 5 minutes, il est matériellement possible de résumer n’importe quel projet. Si vous parlez plus longtemps, vous ne parviendrez pas à cerner les centres d’intérêt et l’opinion de votre interlocuteur et vous ne pourrez donc pas « ajuster votre tir » en conséquence. Vous donnerez par ailleurs l’image d’une personne incapable d’écouter les autres et, tandis que vous poursuivrez votre monologue, votre « client », réduit à un rôle passif, préparera les objections dont il commencera à vous bombarder dès que vous aurez terminé.

        Pour éviter cela, préparez vos entretiens en dégageant les idées essentielles que vous développerez et entraînez-vous à condenser votre exposé. Essayez par ailleurs de vous mettre à la place de la personne que vous allez rencontrer afin de déterminer ce qui l’accrochera dans les premières secondes. N’hésitez pas à travailler en publicitaire et à faire une présentation un peu commerciale qui frappera votre interlocuteur. Prévoyez au besoin un support visuel (fichiers Excel ou PowerPoint préparés à l’avance).

        Si cet exercice vous paraît frustrant, dites-vous qu’il vous sera possible ensuite de développer vos idées grâce aux questions qui vous seront posées, mais n’oubliez pas que votre objectif c’est de vendre ces idées et pas, comme certains créateurs le font, d’éblouir votre interlocuteur en finissant par oublier ce que vous aviez l’intention de lui demander…

      

      
        [image: image] Laissez un dossier à vos interlocuteurs

        Ce dossier doit être concis, précis, mais suffisamment documenté. Pour le rédiger, mettez-vous, là encore, à la place de la personne à qui vous allez le remettre.

        Si votre document est trop long, il ne sera pas lu ; s’il est trop court, il risque de ne rien apporter de plus que votre exposé oral. Soignez la présentation en évitant toutefois d’en mettre « plein la vue » au lecteur. Présentez un document relié, tapé à l’ordinateur, numérotez les pages, rejetez en annexes les tableaux ou les informations qui ne seraient pas indispensables à la compréhension du raisonnement ou qui pourraient rompre ce raisonnement.

      

      
        [image: image] Interprétez correctement les objections
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          Si vous êtes bombardé

          d’objections subjectives, c’est

          que votre argumentaire était trop

          tourné vers votre « marchandise »

          et pas assez vers votre « client ».

        

        Vous vous heurterez parfois à l’agressivité et souvent au scepticisme des personnes que vous rencontrerez. Résistez à la tentation de débattre du bien-fondé de cette agressivité et dites-vous simplement qu’elle n’est pas dirigée contre vous en particulier mais contre les créateurs qui dérangent car ils veulent faire bouger les choses. Sachez aussi que la plupart des objections qui vous seront adressées cacheront le désir d’obtenir des informations plus claires et plus détaillées, ou qu’elles traduiront le souci de vos interlocuteurs de faire étalage de leurs connaissances. Par ailleurs, plus vos idées seront intéressantes et plus grand sera le souci de certaines personnes de les critiquer.

        Ne vous bercez cependant pas d’illusions : si ce client n’émet aucune objection, ce n’est pas normal, car toute idée nouvelle risque de le gêner et toute demande que vous lui présenterez impliquera pour lui un sacrifice et le renoncement à quelque chose d’autre.

        N’essayez jamais de contredire ouvertement un interlocuteur et répondez-lui avec calme. Cela vous permettra de désarmer son hostilité éventuelle.

        Si vous êtes assailli d’objections acrimonieuses, essayez de ne pas y répondre et détournez la conversation. Il est probable que la personne en face de vous reviendra à la charge, mais ses attaques seront certainement moins violentes.

        Évitez de parler dans le seul but de vous sécuriser. Plus vous délaierez votre argumentaire et plus vous commettrez d’erreurs. N’oubliez pas qu’un excès de paroles peut couler une « vente ».

        Ne conduisez pas vos argumentaires de telle sorte que votre interlocuteur ne puisse pas placer un mot. Un argumentaire trop énergique peut devenir de l’indiscrétion et nuire à celui qui le développe. Pour convaincre, vous pouvez utiliser certaines des techniques de la vente mais n’en abusez pas, surtout si elles frisent la manipulation :

        
          
            – se déclarer d’emblée d’accord… jusqu’à un certain point, peut désarmer votre contradicteur ;

          

          
            – lui demander de répéter pour vous assurer que vous l’avez bien compris l’obligera à reformuler ses objections, à réfléchir plus longuement à leur bien-fondé et à reconnaître peut-être leur caractère excessif ;

          

          
            – grouper plusieurs objections pour les traiter en bloc vous donnera la possibilité d’en réduire la portée.

          

        

        Sachez cependant que la méthode qui présente le moins de risques et celle qui vous permettra de gagner le plus facilement la confiance d’un interlocuteur est de l’écouter et de lui demander « Pourquoi ? » chaque fois que vous pouvez le faire sans déclencher de longues discussions.

      

      
        [image: image] Écoutez et posez les bonnes questions
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          La meilleure manière

          de convaincre, c’est peut-être

          de savoir se taire !

        

        Savoir écouter est le seul moyen de connaître les sujets de préoccupation d’une personne, mais aussi de la mettre à l’aise. Évitez, par conséquent, de couper la parole à ceux qui vous parlent, car rien n’est plus désagréable qu’un interlocuteur impatient qui ne pense qu’à ce qu’il va dire. Sachez en outre poser de bonnes questions et notamment des questions « ouvertes » qui n’appelleront pas en réponse un simple « oui » ou « non », mais qui permettront à vos interlocuteurs de développer leur point de vue. Vous obtiendrez ainsi les informations qui vous intéressent et, en définitive, vous aurez de meilleurs résultats qu’en développant des argumentaires si savants et si rationnels qu’on ne pourra y répondre que par des arguments irrationnels, passionnels, contre lesquels vous serez désarmé.

      

      
        [image: image] Pour convaincre soyez vous-même convaincu

        Si vous voulez persuader un banquier, un client, un fournisseur, il faut que vous soyez vous-même persuadé de l’intérêt des idées que vous allez développer. Si vous ne l’êtes pas, ne faites pas perdre leur temps aux autres, revoyez le problème…

      

      
        [image: image] Après l’entretien, analysez son déroulement

        Prenez l’habitude, après chaque entretien, d’analyser ce qui vient de se passer. Efforcez-vous de dégager, parmi les informations reçues, celles qui sont les plus importantes. Essayez surtout de bien comprendre l’attitude de votre interlocuteur et les raisons de son comportement à votre égard. C’est grâce à des exercices de ce genre que vous arriverez assez vite à analyser « en temps réel » le déroulement d’un entretien et cela vous permettra d’être beaucoup plus objectif.

        
        
          EN PRATIQUE

          L’entretien : travaillez avec méthode

          
            
              
                > Ayez des objectifs et un ordre du jour précis pour chaque entrevue.

              

              
                > Fixez-vous une durée limite pour ces entrevues et ne vous laissez pas déborder par le temps.

              

              
                > Avant d’être reçu, passez en revue les thèmes que vous allez aborder et l’argumentaire que vous pourriez utiliser.

              

              
                > Cherchez toujours à vous adapter aux contraintes des personnes à qui vous avez demandé rendez-vous. Si ces personnes sont occupées lorsque vous arrivez, sachez attendre avec patience. Rien ne met plus mal à l’aise qu’un visiteur manifestement pressé qui attend son rendez-vous en regardant continuellement sa montre et qui part en courant après avoir été reçu.

              

              
                > Si votre « client » s’efforce de dénouer une crise lorsque vous arrivez, ne restez pas, partez de bonne grâce après avoir pris un autre rendez-vous.

              

              
                > Une fois introduit, engagez la discussion et n’attendez pas que l’on vous demande : « En quoi puis-je vous être utile ? »

              

              
                > Avant de commencer, demandez cependant à votre interlocuteur quel est le temps qu’il peut vous accorder.

              

              
                > Évitez les pronostics trop optimistes et sans fondement.

              

              
                > Ne vous réfugiez jamais dans l’ambiguïté.

              

              
                > Efforcez-vous de connaître tous les aspects d’un problème avant de formuler une opinion à son sujet.

              

              
                > Ne promettez que ce que vous pouvez tenir, mais tenez ce que vous avez promis. Si vous promettez un dossier pour telle date et telle heure, il faut que vous le remettiez à cette date et à cette heure-là, quels que soient les sacrifices que vous devrez supporter pour respecter cet engagement. Si vous promettez au banquier de l’informer régulièrement de la marche de votre affaire, il faut que vous le fassiez. Si vous n’avez pas l’intention de respecter cet engagement ou si vous n’êtes pas sûr de le tenir, alors ne promettez rien.

              

              
                > Sachez reconnaître que vous ne savez pas ou que vous vous êtes trompé. Un client, un fournisseur, un banquier, accepte plus volontiers quelqu’un qui admet s’être trompé qu’une personne qui cherche à le tromper pour récupérer une situation à son profit.

              

            

          

        

      

      
        [image: image] Quelques conseils d’expression

        
          
            • Veillez au ton et au rythme de votre voix, votre intonation peut être beaucoup plus monotone que vous ne le supposiez.

          

          
            • Une pause accentue fortement ce qui vient d’être dit ou ce que l’on va dire.

          

          
            • Un argumentaire prend plus de relief lorsqu’on a soin d’éviter les superlatifs.

          

          
            • Éliminez les locutions vides de sens telles que « en d’autres termes », « je vous le dis en passant »…

          

          
            • Évitez toute allusion à vous-même, et, chaque fois que vous le pouvez, remplacez-les « je » par des « vous ». Bannissez donc des expressions telles que « à mon avis », « si j’étais à votre place » et surtout : « je vais vous donner un bon conseil »…
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          Les trois conseils de Fabien Leclercq, Fondateur d’Evamed

          
            « Prenez chaque objection comme un encouragement à progresser. Votre projet doit être intéressant, sinon pourquoi prendrait-on la peine de le critiquer ? »

            « Conjuguez sens de l’écoute et détermination. Croyez en votre projet mais faites-le évoluer en tissant des liens autour de vous pour enrichir votre regard ! »

            « L’entreprise qui dure est basée sur le respect et la confiance donnée. C’est pour cela que les collaborateurs s’engageront pleinement. Mais commencez par respecter votre propre personnalité et par faire confiance à votre intuition ».

          

        

        Êtes-vous convaincu de l’intérêt des conseils qui viennent d’être développés pour vous aider à vendre vos idées ?

        Avant d’aller à votre premier rendez-vous, prenez donc un cobaye de vos amis, imaginez qu’il est votre futur interlocuteur, enregistrez votre conversation et réécoutez l’entretien après avoir relu les pages qui précèdent. Gageons que cet exercice vous donnera des armes pour les épreuves qui vous attendent. Votre tâche ne fait que commencer !

        
        
          POINTS CLÉS

          
            
              
                [image: image] Un créateur peut obtenir des prêts à long et moyen termes pour financer ses immobilisations corporelles et incorporelles, surtout s’il bénéficie de la garantie de Bpifrance ou d’un conseil régional.

              

              
                [image: image] Les entreprises créées sur une innovation industrielle et technologique bénéficient d’aides spécifiques de Bpifrance (Prêts Croissance, Prêts Avenir) mais ces prêts sont réservés à des PME ou des ETI ayant au moins 3 ans d’existence.

              

              
                [image: image] Le crédit-bail constitue une formule intéressante pour les créateurs, car l’organisme de crédit-bail reste propriétaire des immobilisations financées par ce procédé et celles-ci n’entrent pas dans le montant des besoins permanents. En outre, les loyers de crédit-bail sont considérés comme des charges fiscalement déductibles.

              

              
                [image: image] Les prêts accordés par l’ancien employeur du créateur bénéficient d’avantages fiscaux.

              

              
                [image: image] Certains conseils régionaux délivrent également des prêts, mais ils préfèrent intervenir en garantie, en partenariat avec bpifrance ou la caisse des dépôts et consignations.

              

              
                [image: image] Le crédit repose sur la confiance et, avant de rencontrer un banquier, mieux vaudrait que vous méditiez « Les 10 commandements pour vous faire apprécier du banquier et obtenir les prêts sollicités ».

              

            

          

        

        
        
          [image: image]Histoire d’entrepreneur

          La belle histoire de Kergroadès par Franck Jaclin

          
            
              Gagner de l’argent : oui, mais pourquoi ?

              Kergroadès est un château en Bretagne, classé au titre des monuments historiques. Il est ouvert au public, qui peut le visiter, participer à ses animations, y donner des réceptions, s’y restaurer ou bien y séjourner pour quelques nuits.

              Encore étudiant, Franck Jaclin crée Grefedit, une entreprise dans le domaine de la communication et des nouvelles technologies. L’idée initiale est de lancer des produits pédagogiques pour les enseignants, en leur proposant notamment des supports visuels pour leurs cours. À l’époque, la nouveauté, ce sont les transparents en couleurs. L’entreprise devient d’ailleurs le plus gros producteur de transparents photographiques en France. Puis il la cède pour créer Franklin Partners. Il y développe l’image par ordinateur et importe des logiciels de business graphic avant que n’existe PowerPoint. Franklin Partners (la contraction de son nom !) a été le leader en France de la communication visuelle.

              Pour introduire la société en Bourse, Franck s’associe à des concurrents, avant de racheter un autre groupe de communication. Un an plus tard, il propose à son directeur général de devenir patron de l’ensemble, ce qui lui permet de sortir de l’opérationnel pour se consacrer à un projet très différent en Bretagne : le château de Kergroadès, projet dans lequel il réinvestit le produit de la cession de ses actions.

              Depuis 2000, Franck et son épouse ont en effet repris un monument historique à la pointe de la Bretagne afin d’en faire un lieu collectif ouvert à tous. Aujourd’hui, 200 bénévoles participent au projet. Ils y reçoivent 30 000 visiteurs par an dans le cadre de visites ou d’animations ciblées et organisées pour des publics très variés.

              Bien que chaque composante du projet soit « déraisonnable » (reprise d’un monument historique, puis transformation de l’ancienne mairie en gîte d’étape en 2010, reprise d’un village vacances en 2011, transformation de la colonie de vacances en un éco-hôtel restaurant en 2013, tour-opérateur à l’extrême pointe du Finistère en 2014…), l’imbrication de tous ces éléments déraisonnables entre eux permet de bâtir un projet dont la forme originale devrait en constituer le succès.

              L’idée est d’apporter le château de Kergroadès à une fondation ou à un fonds de dotation, afin de garantir la poursuite de son ouverture à tous, et le financement futur des restaurations du château et de ses alentours. Il s’agit donc d’un projet privé au service de la collectivité. L’enjeu est de cristalliser les énergies individuelles dans un projet collectif.

              « Nous portons tous en nous la volonté de donner du temps et de l’argent pour une cause qui nous mobilise, qui nous touche. Et peu importe les oiseaux de mauvais augure ou les Cassandre, l’époque actuelle est propice au développement de partenariats privé-public, de projets lisibles et clairement exprimés.

              L’État et les collectivités locales m’ont aidé dans mon parcours scolaire, et ils m’aident aujourd’hui à porter la restauration du château de Kergroadès, il est juste de bâtir un dispositif pour pérenniser cette confiance. »

            

          

        

      

    

    








 
Notes
1. Christian De Baecque, ancien président de la banque De Baecque-Beau.
2. Detoeuf, Les Propos d’Olivier-Louis Barenton confiseur, Éd. Du Tambourinaire, 1962.
3. Pour connaître la tarification des services bancaires, consultez l’imprimé des conditions tarifaires de chaque établissement.
4. La plupart du temps, seuls les effets acceptés par les clients (c’est-à-dire signés par ces derniers) sont escomptables par la banque. Celle-ci se chargera d’encaisser les effets escomptés mais elle se retournera vers son client s’ils revenaient impayés. L’opération d’escompte étant une opération administrativement lourde, les banques ont mis en place, pour les entreprises qu’elles estiment solvables, une formule particulière : le crédit dit « loi Dailly » (voir p. 10).
5. Lettre de change relevé.
6. C’est un billet à ordre cautionné par une banque, signé par l’entreprise pour cautionner un différé accordé pour le règlement de la TVA.
7. Les billets à ordre sont de nature civile mais pas commerciale. Les litiges ne sont pas du ressort du tribunal de commerce.


CONCLUSION
Financer un projet de création d’entreprise est une épreuve qui reste dans la mémoire de tous les créateurs.
Si vous annoncez à vos parents et vos amis que vous voulez créer une entreprise, ils vous encourageront mais si vous leur demandez d’y mettre un peu d’argent, ils vous répondront probablement qu’actuellement ils sont un peu gênés. Ne vous découragez pas et dites-vous simplement que le rêve de tous les Français est d’être leur propre patron, mais comme tous les Français n’ont pas la chance de pouvoir concrétiser ce projet ils sont un peu jaloux. Mettez-vous à leur place !
Vous avez certes la possibilité de prendre des associés, mais ils préfèreront miser sur les entreprises innovantes qui ont la faveur des investisseurs en capital. Toutefois, ces derniers savent qu’il est bien difficile d’évaluer ces entreprises innovantes, et que le risque d’échec est élevé. C’est pourquoi ces investisseurs ne vous feront pas de cadeau si vous avez été trop optimiste sur vos prévisions de rentabilité.
Quant aux banquiers que vous allez solliciter pour obtenir les prêts dont vous avez besoin pour financer vos immobilisations, mettez-vous aussi à leur place. Il est normal qu’ils veuillent prendre le maximum de garanties pour se protéger d’un éventuel dépôt de bilan car, si le pire se produisait, ils y perdraient les intérêts de leurs prêts mais également la possibilité de récupérer leur argent, qui vient des dépôts de leurs clients.
Mais, direz-vous, prévoir le pire ce n’est guère encourageant pour ceux qui veulent créer une entreprise !
Détrompez-vous : c’est le meilleur moyen de prévoir ce que vous ferez si le pire se produisait.
Vous avez décidé de créer votre propre entreprise, n’est-ce pas ?
Vous savez que cette belle entreprise est de nature à vous apporter des plaisirs incomparables. Vous savez que la concurrence sera rude mais que le vrai créateur ne fuit pas les difficultés. Il fait le nécessaire pour les éviter.
Cet ouvrage n’est pas une boite à outils, mais un guide vers le succès pour tous ceux qui prendront ces difficultés pour des défis à surmonter.
Victor Hugo a écrit « l’avenir appartient à ceux qui luttent. »
Faites de cette citation votre devise et vous réussirez.




RESSOURCES SUR LE FINANCEMENT D’UN PROJET DE CRÉATION
➭ RESSOURCES N° 1 : POUR ÉVITER DE VOUS NOYER : LES SOURCES DE CONSEIL ET LES STRUCTURES D’ACCOMPAGNEMENT
► Pour identifier les formules de financement les mieux adaptées
Il existe des milliers de prêts d’honneur, dons, subventions, business angels, capital-risqueurs et formules de prêts classiques et beaucoup de créateurs risquent de se noyer dans une telle masse d’informations. Pour identifier les formules de financement les mieux adaptées à leurs besoins, ils peuvent cependant consulter les sites web suivants.
− www.entreprises.gouv.fr : Ministère de l’Économie, de l’Industrie et du Numérique, Direction générale des entreprises (DGE)

− www.banque-france.fr : Banque de France – ce site apporte notamment des informations sur les taux de prêts bancaires.

− www.lesclesdelabanque.fr : Fédération bancaire française – des conseils très pratiques et très utiles sur les prêts, les relations avec la banque, les litiges.

− www.afecreation.fr (anciennement Agence pour la création d’entreprises).

− www.bge.asso.fr : BGE, Réseau national d’appui aux entrepreneurs (ex-Réseau des boutiques de gestion).

− www.adie.org : ADIE, Association pour le droit à l’initiative économique. L’Adie aide les exclus (chômeurs de longue durée, allocataires du RMI…) à démarrer leur entreprise.

− www.bpifrance.fr : Bpifrance – des informations précieuses sur les aides à l’innovation, et sur les opportunités d’affaires.

− www.cci-paris-idf.fr – Chambre de commerce et d’industrie de Paris – le site recense les aides à la création.

− lentreprise.lexpress.fr – contient beaucoup d’informations utiles aux créateurs.

− www.france-initiative.fr : Initiative France – le réseau Initiative accorde des prêts d’honneur aux créateurs.

− www.finansol.org : Finansol – le site de la finance solidaire fournit des informations sur le financement des projets lancés par les personnes en difficulté.

− www.reseau-entreprendre.org : Réseau Entreprendre – le réseau délivre des conseils efficaces et des prêts d’honneur aux créateurs.

− www.socama.com : Socama – le site des Sociétés de caution mutuelle artisanales.

− www.aides-entreprises.fr : Observatoire des aides aux entreprises – créé par l’Institut supérieur des métiers, il répertorie, par région, plus de 3 000 aides publiques aux entreprises.



► Pour les aides à l’innovation, consulter notamment les sites précédents mais également celui de Bpifrance ceux de l’Anvar et de l’Éducation nationale
− www.evariste.org : Evariste – serveur de l’innovation industrielle et technologique, il contient beaucoup d’informations sur la création d’entreprises innovantes et sur les aides à l’innovation et au développement technologique.

− www.innovation.gouv.fr – Ministère de l’Éducation nationale, de l’Enseignement supérieur et de la Recherche – présentation du concours national d’aide à la création d’entreprises de technologies innovantes. Le site contient aussi des informations sur les aides et financements en faveur de l’innovation, la recherche, la création et le développement des entreprises technologiquement innovantes, la diffusion technologique dans les PME, les grands programmes de recherche tel Eurêka.

− www.datar.gouv.fr : Datar – le site de la Délégation interministérielle à l’Aménagement du Territoire et à l’Attractivité Régionale fournit notamment des informations sur les aides à l’aménagement du territoire et les pôles de compétitivité.

− www.developpement-durable.gouv.fr : les DREAL (directions régionales de l’environnement, de l’aménagement et du logement) ont notamment pour vocation de promouvoir et soutenir l’innovation technologique dans les régions. Renseignez-vous auprès de la DREAL de votre région.



► Les structures d’accompagnement des créateurs d’entreprises innovantes
Beaucoup de start-up innovantes ont été créées par ces structures d’accompagnement.
• Les pépinières d’entreprise
Elles hébergent à coût réduit des créateurs pendant une durée qui peut atteindre 3 ou 4 ans. Elles proposent des services à coûts partagés (accueil téléphonique, photocopie, salle de réunion…) et dans certaines d’entre elles, des chefs d’entreprise accompagnent les créateurs dans l’élaboration et la mise en œuvre de leur projet. Il existe aujourd’hui de très nombreuses pépinières d’entreprise. Pour choisir les plus efficaces, consulter les chambres de commerce ou les organismes qui conseillent les créateurs d’entreprise (Ressources 2).
• Les incubateurs d’entreprises innovantes
Ils ont été créés à l’initiative du ministère de la Recherche et leur vocation est de favoriser la création d’entreprises innovantes pour exploiter les travaux de recherche des laboratoires des établissements publics de recherche et d’enseignement supérieur (Cnrs, Cea, Inria, Inserm, École Centrale, Arts et Métiers, Écoles des Mines…) – www.enseignementsup-recherche.gouv.fr – rubrique innovation.
• Les pôles de compétitivité
Ils ont pour vocation de soutenir l’innovation sur un territoire donné et pour des secteurs d’activité choisis, en rassemblant les entreprises petites et grandes, les laboratoires et les établissements d’enseignement. Leur vocation est de favoriser des projets collaboratifs de recherche et développement et de soutenir le lancement de produits et services issus de ces projets. Il existe plus de 70 pôles de compétitivité en France. Leurs adresses peuvent être obtenues dans l’annuaire des pôles de compétitivité – www.competitivite.gouv.fr


➭ RESSOURCES N° 2 : LE FINANCEMENT DE LA CRÉATION : DONS – PRIMES – SUBVENTIONS – PRÊTS D’HONNEUR – CROWDFUNDING
► Les dons1
Les organismes qui délivrent des dons aux créateurs sont nombreux, certains sont régionaux mais le nombre de bénéficiaires est limité. Parmi les donateurs citons notamment les suivants :
− Le Sénat – www.tremplin-entreprises.senat.fr


Il organise avec l’ESSEC le concours Tremplin Entreprises, trente lauréats obtiennent le soutien de KPMG pour présenter leur projet à des investisseurs potentiels.
− Agefiph – www.agefiph.fr – Association de gestion du fonds pour l’insertion des personnes handicapées

− 192 avenue Aristide-Briand – 92226 Bagneux Cedex – tél. 0 800 11 10 09


Ses aides sont réservées aux personnes handicapées. Elles se présentent sous forme d’un accompagnement par un conseiller, une trousse de 1re assurance et une aide financière de 5 000 à 6 500 €.
− La Fondation de la deuxième chance – www.deuxiemechance.org


Tour Bolloré – 31-32 quai de Dion-Bouton – 92811 Puteaux Cedex – tél. 01 46 96 45 80 – Pour les personnes de 18 à 62 ans en situation de précarité, ayant traversé de lourdes épreuves et désireuses de rebondir. La fondation accorde des dotations de 5 000 à 8 000 €.
− La Fondation Marcel Bleustein-Blanchet pour la Vocation – http://www.fondationvocation.org/ – fondationpourlavocation@gmail.com –


104 rue de Rennes – 75006 Paris – tél. 01 53 63 25 90 – elle privilégie les jeunes porteurs d’un projet créatif et innovant.
− La Fondation Total – www.fondation.total.com


Tour Coupole – Bureau 39G77 – 2 place Jean Millier La Défense 6 – 92400 Courbevoie – tél. 01 47 44 65 48 – elle accompagne les jeunes vers l’autonomie, la formation, l’emploi en privilégiant la santé, la culture, la protection des espèces animales et végétales qui concourent à l’équilibre de la planète.
− La Fondation d’entreprise Banque populaire – www.banquepopulaire.fr


100 – 101 avenue de France – 75013 Paris Cedex 13 – tél. 01 40 39 60 41 ou 01 58 40 72 16 –  cette fondation oriente ses aides vers trois types de public : les jeunes musiciens classiques en début de carrière, les jeunes handicapés physiques et les jeunes artisans d’art pour la réalisation de leur projet de vie.
− La Fondation Macif – www.fondation-macif.org


38 rue de Ponthieu – 75008 Paris – tél. 01 55 31 63 15 – elle privilégie les projets d’économie sociale créateurs d’emplois, dans 5 domaines : la santé, l’habitat, la mobilité, la finance solidaire, la lutte contre l’isolement. Plus de 200 projets soutenus chaque année pour un montant global supérieur à 2 millions d’euros.
− Beaucoup d’autres fondations d’entreprise ont été créées.


La plupart d’entre elles interviennent en faveur de la lutte contre l’exclusion sociale par l’éducation, le sport, la formation, la santé. Tel est notamment le cas des fondations créées par la Caisse des dépôts et consignation, Auchan, Carrefour, Crédit coopératif, Crédit Mutuel, Kronenbourg, Vinci…
D’autres organismes préfèrent démultiplier leurs interventions en mettant les futurs dirigeants au contact de chefs d’entreprise susceptibles de les guider ou de les épauler financièrement. C’est le cas notamment de Entreprendre en France, des chambres de commerce, des chambres des métiers, du CJD, de l’Ethic…

► Les primes et subventions à la création
• Les primes et subventions délivrées par les conseils régionaux
− Prime régionale à la création d’entreprise (PRCE) – Prime régionale à l’emploi (PRE)


En dehors des régions économiquement éprouvées, beaucoup de conseils régionaux ont supprimé les primes régionales à la création d’entreprise et les primes régionales à l’emploi, préférant leur substituer des prêts à long terme consentis à des taux faibles, des avances remboursables ou des bonifications d’intérêts. Dans les régions qui continuent d’attribuer des primes, les modalités d’attribution de celles-ci sont fixées par la région.
Signalons que les PME-PMI d’Île-de-France dont l’effectif est de 5 à 250 salariés, le chiffre d’affaires inférieur à 50 millions d’euros ou le total du bilan inférieur à 43 millions d’euros, peuvent obtenir une aide dite PM’UP qui regroupe les aides auparavant destinées au conseil (Frac) à l’export, à l’investissement et au recrutement. Le soutien financier de la région peut atteindre 250 000 €. Les bénéficiaires profitent d’un accompagnement pendant 3 ans et du soutien d’experts. Pour tout renseignement contacter les régions et notamment la Région Île-de-France – Candidature PM’UP – www.iledefrance.fr – e-mail pm-up@iledefrance.fr.
− Prime à l’aménagement du territoire (PAT)


Commissariat général à l’égalité des territoires – www.cget.gouv.fr
Les primes sont réservées à des créations ou extensions d’activité dans des zones d’aide à finalité régionale (AFR) pour des projets industriels, de services industriels ou de recherche et développement qui sont de taille importante (investissements supérieurs à 3 millions d’euros avec création d’au moins 20 emplois). La prime peut atteindre 15 000 € par emploi créé.
• Les subventions à la création d’entreprises innovantes
− Le concours national d’aide à la création d’entreprises de technologies innovantes, i-LAB (www.bpifrance.fr) – les aides sont attribuées par le ministère de l’Enseignement supérieur et de la Recherche et par Bpifrance. Le concours comporte deux volets.


Le volet « émergence » d’aide aux projets qui exigent une phase de maturation et de validité technique, économique et juridique. Il s’agit des bourses French Tech « émergence » de Bpifrance dont le montant peut atteindre 4 500 € et 70 % des dépenses de « maturation ».
Le deuxième volet du concours est le volet « création-développement » qui concerne les créateurs qui ont établi la validité de leur concept et auxquels le ministère de l’Enseignement supérieur et de la Recherche peut attribuer une subvention susceptible d’atteindre 450 000 € et 60 % des dépenses de développement. Environ 150 à 200 projets sont primés chaque année et plus de 2 000 créateurs ont déjà bénéficié du concours.
− Le prix Pépite à la création d’entreprises innovantes pour les étudiants et diplômés de l’enseignement supérieur – ministère de l’Éducation nationale, de l’Enseignement supérieur et de la Recherche – www.innovation.gouv.fr


Le ministère de l’Enseignement supérieur et de la Recherche a créé le prix « Pépite tremplin pour l’entrepreneuriat étudiant » en partenariat avec la Caisse des dépôts et consignations (CDC). Peuvent en bénéficier les étudiants, les diplômés depuis moins de 3 ans de l’enseignement supérieur, âgés de 18 à 28 ans. Le prix est de 5 000 €, 10 000 ou 20 000 €. Environ 50 prix sont attribués chaque année. (www.enseignementsup-recherche.gouv.fr).
− Les aides à l’innovation de Bpifrance – www.bpifrance.fr


Bpifrance propose des Aides pour la faisabilité de l’innovation (AFI), des aides pour le développement de l’innovation (ADI), et des aides aux projets de recherche, développement et innovation (PRI-Faisabilité). Ces aides sont destinées aux PME.
− Certaines branches d’activité subventionnent les créations d’entreprise effectuées dans ces branches, aussi, le futur dirigeant pourra-t-il contacter avec profit le syndicat professionnel concerné par son activité afin d’obtenir toute information sur les aides dont il pourrait éventuellement bénéficier.


• L’aide des FRAC
− Les Fonds régionaux d’aide au conseil (FRAC) peuvent prendre en charge une partie du coût des études (et notamment des études de marché) confiées par le créateur à un expert extérieur. Les FRAC interviennent surtout au profit des entreprises industrielles et leur aide est en général plafonnée à 50 % du coût d’un conseil long de plus de 5 jours dans la limite de 30 000 € et à 80 % du coût d’un conseil court de moins de 5 jours dans la limite de 3 800 €. L’aide du FRAC est une subvention d’exploitation et, pour en bénéficier, l’entreprise doit être à jour de ses obligations fiscales.


Contacter le conseil régional, la chambre de commerce et d’industrie ou la DREAL (Direction Régionale de l’environnement, de l’aménagement et du logement.
• Les prêts d’honneur aux créateurs et repreneurs
Parmi les organismes qui accordent des prêts d’honneur, citons notamment les associations suivantes :
− Initiative France – http://www.initiative-france.fr/ – e-mail : info@initiative-france.fr


55 rue des Francs-Bourgeois – 75181 Paris Cedex 04 – tél. 01 40 64 10 20 – cette association anime plus de 200 « plates-formes Initiative ». Ces plates-formes mobilisent chaque année plusieurs dizaines de millions d’euros qui sont prêtés à plusieurs milliers de créateurs. Ces derniers sont en outre parrainés par des chefs d’entreprise. Les prêts d’honneur sont des prêts de 2 000 € à 50 000 € et leur montant moyen est d’environ 10 000 €.
− Le Réseau Entreprendre – www.reseau-entreprendre.org


Espace André Mulliez – 24, avenue Gustave Delory – 59100 Roubaix – tél. 03 20 66 14 66
Le réseau rassemble plus de 5 000 chefs d’entreprise bénévoles au sein de plus de 80 implantations en France. Plus de 2 000 créateurs et repreneurs bénéficient actuellement d’un accompagnement bénévole et chaque année de nombreux candidats créateurs ou repreneurs obtiennent un prêt d’honneur de 15 000 à 50 000 € et jusqu’à 90 000 €, sans intérêt ni garantie, avec une franchise de 18 mois. Ces prêts d’honneur permettent d’accéder à des prêts bancaires. En moyenne 1 euro de prêt d’honneur permet l’octroi de 13 euros de financement bancaire. Les projets qui sont privilégiés par le réseau sont des projets à fort potentiel de développement susceptibles d’entraîner la création d’un nombre significatif d’emplois (au moins 10 emplois à 3 ans) et dont le besoin de financement, supérieur à 100 000 €, correspond à celui d’une future PME.
− France Active – www.franceactive.org


120 rue Réaumur – 75002 Paris – tél. 01 53 24 26 26 – créée sous l’égide de la Fondation de France par la Caisse des dépôts et consignations, l’Agence France Entrepreneurs, le Crédit Coopératif, la Fondation MACIF et des œuvres caritatives, France Active a pour vocation d’apporter des conseils, des prêts solidaires de 1 000 € à 10 000 € d’une durée maximum de 5 ans et sa garantie pour des emprunts bancaires de 5.000 à 100.000 € à des personnes en difficulté désireuses de créer leur entreprise. France Active intervient également dans le financement des entreprises solidaires et des ateliers protégés.
− Boutiques de Gestion pour Entreprendre (BGE) – http://www.bge.asso.fr/

− 168 bis rue Raymond Losserand – 75014 Paris – tél. 01 43 20 54 87


île de France : 18 rue du Faubourg du Temple – 75008 Paris – tél. 01 43 55 09 48.
Ce réseau national rassemble des associations qui accompagnent les créateurs pour affiner leur projet, le structurer, le financer, le développer. Il existe depuis 35 ans, mobilise près d’un millier de conseillers et il a contribué à la création de près de 300 000 entreprises.
• Nacre : le nouvel accompagnement pour la création et la reprise d’entreprise – voir site www.service-public.fr/
Les demandeurs d’emploi, bénéficiaires de minima sociaux et les repreneurs de leur entreprise pour lesquels la création ou la reprise d’une entreprise ne serait pas envisageable sans un accompagnement mobilisant des fonds publics, peuvent bénéficier d’un dispositif intitulé Nacre (Nouvel accompagnement pour la création et la reprise d’entreprise). Nacre permet au créateur d’obtenir l’assistance d’un opérateur pour le montage de son projet, de bénéficier d’un prêt à taux zéro puis d’un accompagnement pendant les trois années qui suivent la création de l’entreprise. Le prêt à taux zéro est un prêt de 5 ans qui peut atteindre 8 000 euros. Ce prêt peut être accompagné d’un prêt bancaire.
• L’aide de l’AGEFIPH aux handicapés demandeurs d’emploi qui créent une entreprise – www.agefiph.fr
Les handicapés inscrits à Pôle Emploi qui créent leur entreprise peuvent bénéficier d’un accompagnement analogue à celui du dispositif Nacre. Ils peuvent aussi obtenir une aide financière forfaitaire au démarrage de 5 000 € en complément d’un apport en fonds propres de 1 500 €.
• Les microcrédits de l’ADIE – www.adie.org
Association pour le droit à l’initiative économique – Cette association a pour vocation d’aider ceux qui sont exclus du marché du travail et des circuits bancaires classiques à créer leur emploi. Avec le soutien des Banques populaires, elle accorde un microcrédit d’un montant maximum de 10 000 € sur 48 mois au maximum à un taux d’intérêt qui est de l’ordre de 7 % à 8 %. Ce microcrédit peut être complété par un prêts d’honneur à taux zéro d’un montant de 3 000 € sur 60 mois et par un financement Nacre, également à taux zéro d’un montant maximum de 4 000 € avec une possibilité de différé de remboursement de 50 % de la durée du microcrédit.

► Le crowdfunding
• Le donation crowdfunding permet aux créateurs de financer des besoins de moins de 50 000 € en utilisant Internet pour collecter des dons de faible montant unitaire mais auprès d’un large public.

• Le credit crowdfunding permet aux créateurs de financer des besoins de 50 000 à 150 000 € en utilisant Internet pour collecter des prêts avec ou sans intérêts dont le montant unitaire est faible (au maximum 1 000 €) mais auprès d’un grand nombre de prêteurs.


Pour plus d’informations sur le crowdfunding, et identifier la plateforme la mieux adaptée à ses besoins, le créateur peut consulter les sites de BpiFrance : tousnosprojets.bpifrance.fr et celui de l’Autorité des marchés financiers : http://www.amf-france.org : Guide du financement participatif à destination du grand public et Guide du financement participatif à destination des plateformes et des porteurs de projets.


➭ RESSOURCES N° 3 : LA RECHERCHE D’ASSOCIÉS FINANCIERS
► Les organismes spécialisés dans la recherche de fonds propres pour les entreprises
Il existe de nombreux spécialistes qui interviennent dans ce domaine. Citons entre autres :
• Chausson Finance
20 rue Royale – 75008 Paris – tél. 01 43 12 57 58 – www.chaussonfinance.com – e-mail info@chaussonfinance.com
Un opérateur plus particulièrement orienté vers les entreprises à forte croissance.
• Finapsis
29 rue Taitbout – 75009 Paris – 09 51 75 70 11 – www.finapsis.com
Une société de conseil aux PME qui les accompagne dans leurs recherches de financements (levées de fonds, introductions en Bourse…)
• Léonardo Ventures
144 bd Haussmann – 75008 Paris – tél. 01 53 53 73 46 – fax 01 42 56 36 93 – www.leonardoventures.com – e-mail : contact@leonardoventures.com
Ses actionnaires sont des investisseurs parmi lesquels figurent de nombreux business angels.
Connu pour son activité d’intermédiaire en levées de fonds et conseil des start-up, Leonardo prend désormais des participations dans les entreprises qu’elle conseille.
• MBA Capital
23 rue Lavoisier – 75008 Paris – www.mbacapital.com
Réseau de conseillers indépendants qui accompagnent des actionnaires et dirigeants dans des opérations de haut de bilan (cessions – acquisitions – levées de fonds pour financer des opérations de croissance).
• MGT
18 rue de Mogador – 75009 Paris – tél. 01 53 45 88 88 – fax 01 53 45 88 89 – www.mgt.fr – e-mail leveefonds@mgt.fr
Recherche de capitaux, intervient également en fusion-acquisition et en conseil pour des opérations spécifiques de haut de bilan.
• Multeam
3 rue Treilhard – 75008 Paris – 01 56 43 31 41 – contact@multeam – www.multeam.fr
Accompagne les entreprises innovantes dans leurs levées de fonds auprès des investisseurs.
• Oaklins Aelios Finance
1 boulevard Masherbes – 75008 Paris – 01 43 12 32 12 – www.oaklins.com
Une grande banque d’affaires – conseil en fusion – acquisition et corporate finance.
• Oddo Corporate Finance
12 bd de la Madeleine – 75440 Paris cedex 09 – tél. 01 44 51 85 00 – 01 44 51 85 40 – www.oddo.fr
Le groupe cumule une activité de banque et de gestion de capitaux, ce qui lui permet de proposer des solutions sur mesure adaptées aux besoins de ses clients.

► Les business angels
Il existe aujourd’hui près de 100 réseaux de business angels en France. Parmi ceux-ci, citons notamment :
• www.femmesbusinessangels.org – une centaine de femmes qui s’investissent personnellement

• www.finance-technologie.com – un réseau international de business angels

• www.franceangels.org – fédération des réseaux de business angels

• paris.numa.co – un accélérateur de start-up

• www.parisbusinessangels.com – près de 200 investisseurs actifs


Ne pas oublier aussi que beaucoup de chefs d’entreprise exercent une activité de business angel.

► L’equity crowdfunding
Il existe des plateformes de crowdfunding qui permettent de financer des besoins supérieurs à 150 000 € sous forme d’apports en capital qui sont de faibles montants unitaires (au maximum 1 000 €) mais réalisés par un grand nombre d’apporteurs. Pour plus d’information sur l’equity crowdfunding, consulter :
• Le site de Bpifrance : tousnosprojets.bpifrance.fr – permet d’identifier les plateformes qui ont financé des projets proches de ceux du créateur.

• Le site de l’Autorité des marchés financiers : http://www.amf-france.org : Guide du financement participatif à destination du grand public et Guide du financement participatif à destination des plateformes et des porteurs de projets.

• Le site de Finance Participative France : http://financeparticipative.org – une association des professionnels du crowdfunding. Le site contient des informations sur les plateformes de financement participatif.



► Pour sélectionner des sociétés de capital risque
Beaucoup de fonds d’amorçage sont membres de l’Association française des investisseurs en capital-risque. Il est possible d’obtenir leur nom et de connaître leurs domaines d’intervention en accédant au site de l’Afic.
• AFIC
23 rue de l’Arcade 75008 Paris – tél. 01 47 20 99 09 – www.afic.asso.fr – e-mail accueil@afic.asso.fr
Il est également possible de consulter :

► Les grandes entreprises
Certaines grandes entreprises telles AGF, Air Liquide, Dassault, EDF, France Telecom, Renault, Saint-Gobain, Schneider ou Thalès, souhaitent favoriser la diversification de leurs activités, la reconversion d’une partie de leur main-d’œuvre ou tout simplement le développement de l’esprit d’entreprise. Elles acceptent donc parfois d’accorder des aides techniques, des primes, des prêts à long terme et à taux réduits ou même de prendre des participations dans le capital des entreprises nouvelles qui s’installent sur leurs sites.


➭ RESSOURCES N° 4 : LES PRÊTS À LONG ET MOYEN TERME
Parmi les organismes accordant des prêts à long et moyen terme figurent les organismes suivants :
• Caisses d’Épargne
www.caisse-epargne.fr
À côté des réseaux traditionnels, les Caisses d’Épargne peuvent représenter une source de crédit bon marché car elles possèdent des ressources de longue durée et parce qu’elles souhaitent s’implanter sur le marché des crédits aux PME. Le créateur pourrait donc contacter avec profit la Caisse d’Épargne de sa région. Le site web des Caisses d’Épargne propose un guide du créateur d’entreprise.
• Bpifrance
Bpifrance, 27-31, avenue du Général Leclerc – 94710 Maisons Alfort Cedex – tél. 01 41 79 80 00 – www.bpifrance.fr
Bpifrance a pour vocation de favoriser la création d’entreprise, le développement et la transmission des PME. Bpifrance peut accorder, aux côtés de la banque de l’entreprise, des prêts à long ou moyen termes, du crédit-bail mobilier et immobilier, ou encore du crédit-bail mixte pour les opérations d’énergie et d’environnement. Dans le domaine de la création, Bpifrance intervient également en garantie jusqu’à 70 % des prêts accordés par les banques aux créateurs (la garantie Bpifrance couvre la banque et non l’emprunteur).
• Banque fédérale des Banques populaires
5 rue Leblanc – 75511 Paris Cedex 15 – tél. 08 00 15 32 40 – www.banquepopulaire.fr
Les Banques populaires ont toujours accordé beaucoup d’attention aux petites et moyennes entreprises en général, et aux créateurs en particulier, en accompagnant chaque année plus de 60 000 porteurs de projets dans leur installation. Elles sont en mesure d’aider au financement des actifs immobilisés. Elles accordent en outre (comme le Crédit agricole) des prêts très intéressants aux artisans.
• Les autres banques
Nous avons déjà évoqué la réticence des banques à financer des projets de création. La plupart d’entre elles interviennent cependant dans le financement à long et moyen termes des investissements, et parfois même des besoins en fonds de roulement, en partageant les risques avec Bpifrance ou avec des conseils régionaux.
• Les conseils régionaux et les collectivités locales
Rares sont les conseils régionaux qui accordent des prêts ou avances à long terme aux créateurs. Par contre, un certain nombre de collectivités locales interviennent en prenant à leur charge, partiellement ou en totalité, la commission de garantie de Bpifrance sur les prêts accordés par les banques aux créateurs, surtout lorsque ces derniers créent des emplois.








 
Notes
1. Pour la liste des fondations, consulter le site www.fondations.com.
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