{16 %) mais qui permet de ne pas diluer son
capital. Des fonds d'investissemeniz ont donc
crée des véhicules dédiés, reposant sur des
gbligations convertibles assorties de bons de sous-
cription en actions, tels A Plus Finance ou OC +,
gérés par la Caisse des dépdts et consignations.
La recherche d'un financement & long terme
heurte les entreprises, notammaent familiales, en
raison de la dilution des powvoirs. = Pourtard, 1a
population des investisseurs qui peuvent
accompagner une stratégie internationale est
importante, assur 5@#&_@!
inanciére Cambont Cerfains se dédient & une
zone ou Un pays, comme Cathay Capital pour
intensifier sa présence en Ching, lorsque 'entre-
prise a un business local préexistant. D'autres &
un ebjectif, comme Capital Export, gui reguigrt
que 'entreprise ait démonted sa capacitd 3 vendre

a l'international. Dautres, enfin, ne s'intéressent
qu'a des secteurs d’activité. » Fonds frangais ou
étrangers 7 Tout est guestion de seuil: les fonds
frangais en capital-risque et en capital-dévaloppe-
ment se concentrent sur des plages de 2 a
3 millions d'euros.

INVESTIR UN MARCHE A LETRANGER

S0US-ENTEND UN FINANCEMENT SUR PLACE

«En 2011, plus de 50 % des levées de fonds dé-
passant las 7 millions d'euros ont éfé réalisés avec
un investisseur étranger =, avance Michael Azen-
cot, « Pour avoir des alliés, condition assentialle
d'une pleine réussite & I'international, confirme
Aurore Saglio, vice-présidente corporate et finance
Capgemini consulting et conseiller du commerce
extérieur pour la France, if faut partager le capital
avac des gens qui ont intérét & ce que lactivitd se
développe bien dans le pays visd. » Mals |es entre-
prises frangaises n'ont pas encore ce réflexe.
Pourtant la demande est [4: au Brésil avec |a Bra-
zilian development bank, quivalent a notre Caisse
des dépits et consignations, en Chine, avec la
Bank of China...

Autre avantage d'une entrée d'investisseurs locaux
au capital, ce sont bien scuvent des familles
entreprenariales sans appétence pour une prise de
pouvoir. « Dans les Brics, un groupe familial sou-
haitant ouvrir une fitiale peut proposer 4 ces
familles de prendre une participation de 20 % dans
la filiale, via des obligations avec engagement de
rachat ou de vente 4 terme », illustre Stéphane
Roubi, associé Emnst & Young Transaction Advisory
Services, «Mais le niveau de sophistication des ou-
tils financiers différe selon la maturité de I'Sconomia
dit pays - impérativement élevé dans les pays anglo-
saxons, simple dans les Brics, ol il convient aussi
d'dviter des démarches individuelles dans ia re-

REUSSIR A L'INTERNATIONAL

Pour aller plus loin

POUR 5TMPLANTER, UME HME D08 SAVGIR IBENTIFIER

A LTl
RISOUE PAYS

BELX TVPES DE
=l gxiste deux types de famille de risgues: le nisque de wiolence politigue

el g risgue de privation du droit de disposer de son actils, résume Jean-Luc
Debigvre, directeur du département risques financiers et politiques de Gras
Savoye, sociéfé de courtage d'assurance et da réassurance,

Le risque de violence politique recouvre les cas de dommages

et de destructions d’un actif local pour cause de guerre civile, insurrection...
Certains pays sont clairement identifiés en la matigre. Mais I'analyse ne doit
pas s'arréter |3 et doit prendre en compte la vulnérabilité liée & |a situation

centre-ville. =

locale da I'actif méme: «Limmewble est pius vuindrable s'il se situe en

La seconde famille de risques comprend les confiscations, nationalisations,
retraits de licence... «£n ce domaine, cerfains secteurs o 'activités fals
'eau, I'dlectricitd, les fransports sont plus vulnérables qua a'sutres s,
souligne Jean-Luc Debiévre, qui recommande au Daf de bien avoir en téte
une guestion : y a-t-il un risque que mon actif en cours de construction
disparaisse? Et de consacrer du temps & catte évaluation.

« La population
des
investisseurs
qui peuvent
accompagner
une stratégie
internationale
est

importante »

Michael Azencot, Associé
de Financiere Cambon

cherche d'investisseurs - un sponsor focal peut en
faciliter I'accés s, alerte Stéphane Roubi, En ce do-
maine, «panser financement est réducteur. I faut
penser réseau local, Ef cela est du ressort du diri-
geant de 'entreprise elfou des epérationnels de
Fentreprise, pas uniguement du Daf s, estime Aurore
Saglio (Capgemini consulting). « I/ revient au Daf de
s'approprier les us et coutumes financiers du pays
wsés, conclut Yves Pépin.

SAVOIR REDEVENIR

UNE FONCTION SUPPORT

Si le Daf doit mettre en place un contrdle de
gestion trés précis, bien évaluer les colls, valider
I"intérét de chague niveau de dépanse (sigge et
pays par pays) et suivre la croissance de chague
pays, il lui revient aussi de justifier d'un éventuel
non-recours & la dette bancaire auprés des inves-
tisseurs. De plus, « financer son déplojement a
international & o codt important et un impact
considérabla sur Factionnariat, la gouvernance ef
linformation & déliveer =, avertit Michael Azencot
(Financiére Cambon), avec une vertu pour les
PME : la nécessaire structuration du reporting
financier. C'est danc le Daf qui ressent le plus
I'arrivée d'un nouvel investisseur. Pour Aurare
Saglio, «fe Daf contrdle ef arbitre parmi les dif-
férents modes de financement mais ceux-ci, si le
projet est bian construit, deivent venir & 'entre-
prise. Cela reléve du stratéeique, donc d'un
business leader». Le Daf ne peut ni ne doit assu-
mer seul la structuration du financement d'un
déplaiement international, = FLOREMGE LEANDRI

@ www.daf-mag.fr
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