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PRÉFACE
de Pauline Duval


L’investissement dans un projet entrepreneurial est avant tout un engagement. Dans les grandes transitions économiques, sociales et environnementales auxquelles notre époque est confrontée, l’entreprise joue un rôle crucial pour réinventer une économie plus durable, où l’impact est premier. Pour cela, l’investisseur ne peut plus être seulement un armateur qui reste à quai en faisant ses comptes. Il est de plus en plus souvent appelé à monter à bord aux côtés des fondateurs.

En tant que business angel, j’ai souvent l’occasion d’accompagner de très jeunes start-up, en phase d’amorçage – pré-seed ou seed. Bien sûr, c’est un exercice exigeant et risqué : cela demande de croire très tôt dans un projet pour non seulement y investir son argent, mais aussi s’y investir soi-même. Mais c’est aussi un privilège : celui de pouvoir soutenir un projet dans son essor, en prodiguant des conseils, en mettant des entrepreneurs en relation avec ses réseaux professionnels, en leur faisant bénéficier de son expertise.

C’est surtout une façon de vivre une aventure humaine et entrepreneuriale, extraordinaire car chaque fois différente ; de se mettre à disposition d’une équipe dans tous ses enjeux et de se réjouir avec elle de ses succès. Il s’agit d’un état d’esprit unique, d’une énergie des débuts contagieuse, qu’on retrouve difficilement dans les étapes suivantes du développement d’une entreprise.

À une autre échelle de développement, l’investisseur est appelé à assumer un autre rôle, qui est le plus demandé par les fondateurs : celui de conseiller la structuration de l’entreprise, TPE, PME ou ETI1, afin d’accompagner sa croissance et de la faire passer au stade supérieur. J’y suis confrontée au quotidien dans mes fonctions de directrice générale de notre groupe familial, le groupe Duval, lui-même pétri d’une forte culture entrepreneuriale. Dans la diversité de nos métiers, nous avons à cœur de faire grandir nos différentes filiales tout en gardant nos valeurs qui devraient à mon sens être celles de tout investisseur : l’humain, la vision de long terme et le sens du terrain.

Parce que le financement est à la source de ces transformations humaines, sociales, environnementales entrepreneuriales, il sous-tend toute création de valeur.

Pauline Duval est directrice générale du groupe Duval, groupe familial d’entrepreneurs engagés, diversifié et présent à international. Elle soutient également l’innovation positive en tant que business angel et est membre du réseau YPO (Young Presidents’ Organization).






AVANT-PROPOS


Dans un monde en constante évolution, l’investissement est bien plus qu’une simple affaire de chiffres et d’algorithme. C’est une discipline où la sociologie se mêle à la logique des calculs financiers. C’est la capacité à comprendre l’impact d’un produit ou d’un service et à évaluer ses performances futures.

Récemment, le livret A a enregistré un niveau d’épargne record, avec une augmentation de plus de 20 milliards d’euros en seulement trois mois, atteignant ainsi un sommet inégalé depuis 20092. Ce phénomène témoigne de l’importance de l’épargne des Français et de leur intérêt pour des placements sûrs et raisonnablement rentables.

Pourtant, il existe également une catégorie d’investisseurs plus audacieux, prêts à franchir toutes les frontières pour saisir les opportunités qui se présentent à eux. Aujourd’hui, les possibilités d’investissement sont nombreuses et accessibles, que ce soit à travers la bourse, les cryptomonnaies, le financement participatif ou les plateformes d’investissement.

Cette abondance d’offres est indéniable… mais attention aux pièges qui se cachent derrière elles ! Il est crucial de s’engager avec discernement et de choisir judicieusement ses outils et ses investissements. La connaissance est la clé pour identifier les opportunités et adapter sa stratégie d’investissement.

En comprenant les risques, en s’informant et en faisant preuve de réflexion, chacun peut se lancer dans cette aventure avec confiance et soutenir des projets qui vont dans le sens d’un monde plus responsable, innovant et équitable.

C’est ce que je vous invite à découvrir à travers cet ouvrage : des TPE, des commerces ou des start-up qui pourraient voir leur vie changée par votre participation en tant qu’investisseur. Cet ouvrage pratique vous aidera à travers ce chemin qui paraît complexe mais qui est en réalité à la portée de toutes et tous.
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1. Pourquoi investir dans une entreprise



      Bienvenue dans le monde passionnant de l’investissement. Vous tenez entre vos mains un guide complet, conçu pour vous familiariser avec les principes fondamentaux de l’investissement en entreprise privée.


      Avant de plonger dans les détails et les stratégies, il est important de souligner que devenir investisseur présente autant d’opportunités que de risques.


      Investir dans des entreprises, des start-up, des commerces et des TPE peut vous offrir bien plus que de simples rendements financiers. C’est un voyage personnel et intéressant, un moyen de participer activement à la croissance économique et de façonner l’avenir d’une entreprise et même d’un secteur d’activité.


      

        

          PERFORMANCES ANNUELLES SUR 15 ANS


          A FIN 2021, MOYENNE SUR LA PÉRIODE 2007-2021


        


        

          

            

            

            

            

            

            

            

              

                	CAPITAL-INVESTISSEMENT
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                	CAC ALL-TRADABLE**
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                	HEDGE FUNDS


                	[image: Image]


                	3,2 %
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        Source : France Invest et EY (Étude de performance 2021)


      


      Tout d’abord, l’investissement vous donne la possibilité de devenir propriétaire d’une partie d’une entreprise. En acquérant des actions ou des parts d’une société, vous devenez un actionnaire, ce qui vous confère des droits et des privilèges au sein de cette entreprise. Cela signifie que vous avez l’opportunité de prendre part aux décisions importantes, de bénéficier des profits réalisés et de contribuer à la création d’emplois et de richesse.


      Plus encore, être investisseur vous permet d’élargir vos horizons financiers. Plutôt que de laisser votre argent dormir sur un compte bancaire ou de l’investir dans des classes d’actifs différentes (art, cryptomonnaies, immobilier), investir dans une entreprise vous donne la possibilité de faire fructifier votre capital en participant à une aventure entrepreneuriale et humaine.


      Cependant, l’investissement n’est pas sans risque3. Le monde de la finance est complexe et volatile, et prendre des décisions éclairées nécessite une compréhension approfondie des mécanismes du marché. C’est précisément là que notre guide entre en jeu. Nous avons conçu cet ouvrage pour vous donner les connaissances et les compétences nécessaires afin de prendre des décisions informées et de minimiser les risques liés à vos investissements.


      Que vous soyez un débutant absolu en investissement cherchant à acquérir les bases ou un investisseur chevronné à la recherche de nouvelles opportunités, ce livre vous offrira des conseils pratiques, des études de cas inspirantes et des stratégies éprouvées pour vous aider à devenir un investisseur averti et prospère.


      Sachez que devenir investisseur demande de la patience, de l’apprentissage constant et de la discipline. Mais le potentiel de croissance, la possibilité de soutenir des idées innovantes et la chance de réaliser vos rêves financiers peuvent en valoir la peine.


      Alors, êtes-vous prêt à vous lancer dans cette aventure passionnante ?


      

        Les différentes classes d’actifs d’investissement


        Il existe différentes classifications pour une personne physique souhaitant placer ses économies ou le fruit de son capital : actions, obligations, investissement monétaire, et différents types d’investissement : entreprise, immobilier, fonds, art…


        Il est possible de les catégoriser par typologie de produits :


        

          	

            les produits de taux : produits monétaires comme le livret A ou le bon du trésor) et produits obligataires (obligations convertibles, à taux fixes). ;


          


          	

            les produits actions : actions, produits dérivés ou devises ;


          


          	

            les actifs physiques : immobilier, matières premières, objets de collection, art.


          


        


        Nous avons également la possibilité de lister les classes d’actifs comme suit :


        

          	

            Actions : parts de propriété dans une entreprise, offrant la possibilité de participer à sa croissance et de recevoir des dividendes, ou de les revendre pour réaliser un bénéfice.


          


          	

            Obligations : titres de créance émis par des entités gouvernementales ou des entreprises, offrant des intérêts réguliers et le remboursement du capital à l’échéance.


          


          	

            Immobilier : investissement dans des biens immobiliers résidentiels ou commerciaux, des fonds immobiliers, des plateformes de crowdfunding4 immobilier, offrant des revenus locatifs réguliers et une appréciation à long terme.


          


          	

            Matières premières : investissement dans des ressources telles que l’or, le pétrole, le gaz naturel, les métaux précieux, les produits agricoles, via des contrats à terme, des ETF ou des actions de sociétés liées aux matières premières.


          


          	

            Fonds communs de placement et ETF5 : véhicules d’investissement regroupant les fonds de plusieurs investisseurs pour acheter une diversité d’actifs, offrant une diversification instantanée et une gestion professionnelle.


          


          	

            Investissements alternatifs : stratégies d’investissement non traditionnelles, comprenant les fonds de capital-investissement, les hedge funds, les investissements dans les start-up, l’art, les vins fins, etc.


          


          	

            Liquidités : fonds détenus sous forme d’argent disponible immédiatement sur des comptes bancaires, offrant stabilité et accessibilité pour faire face aux dépenses urgentes ou saisir des opportunités d’investissement.


          


          	

            Art : investissement dans des œuvres d’art, des antiquités, des objets de collection, offrant potentiellement une appréciation de la valeur au fil du temps.


          


          	

            Plateformes de financement : investissement via des plateformes de financement participatif (crowdequity) ou de prêts (crowdlending), permettant de soutenir des projets entrepreneuriaux ou d’accorder des prêts à des particuliers ou des entreprises en échange d’intérêts.


          


          	

            Cryptomonnaies : investissement dans des monnaies numériques telles que Bitcoin, Ethereum, Litecoin, etc., offrant des possibilités de rendements élevés mais présentant des risques importants liés à la volatilité du marché.


          


        


        Ce livre traitera particulièrement de la classe d’actif des entreprises privées et commerciales : une start-up, une TPE ou un commerce souhaitant accueillir des investisseurs pour se développer.


      


      

        Investissement privé et investissement public


        Lorsque vous investissez dans des entreprises privées, telles que des start-up, des TPE ou des commerces, et que vous investissez en bourse dans des entreprises publiques, il existe plusieurs différences clés à prendre en compte :


        

          	

            Accessibilité et liquidité : la participation financière dans les entreprises privées est souvent réservée à un groupe restreint d’investisseurs qualifiés, tels que les investisseurs providentiels ou les sociétés de capital-risque. En revanche, l’investissement en bourse permet à un large éventail d’investisseurs individuels d’acheter et de vendre des actions sur les marchés publics. La liquidité est généralement plus élevée en bourse, avec la possibilité de vendre rapidement des actions à tout moment.


          


          	

            Transparence et informations financières : les entreprises publiques sont tenues de divulguer régulièrement des informations financières détaillées, notamment des rapports annuels, des rapports trimestriels et des communications à propos des événements importants. Cela permet aux investisseurs de prendre des décisions éclairées en ayant accès à un large éventail d’informations. En revanche, les entreprises privées ont moins d’exigences en matière de divulgation d’informations, ce qui peut rendre l’évaluation des investissements plus difficile.


          


          	

            Risques et rendements potentiels : les investissements dans des entreprises privées peuvent offrir des rendements significatifs, mais ils sont également associés à des risques plus élevés. Les start-up et les petites entreprises peuvent présenter une volatilité accrue et un taux d’échec plus élevé. En revanche, les entreprises publiques sont généralement plus stables et bénéficient d’une plus grande capitalisation boursière. Cependant, les rendements potentiels peuvent être plus limités en raison de la taille et de la maturité de ces entreprises.


          


          	

            Influence et gouvernance : si vous investissez dans une entreprise privée, vous pouvez avoir la possibilité d’influencer les décisions stratégiques en tant que membre du conseil d’administration ou en détenant une participation significative. En revanche, en investissant en bourse, vous avez moins d’influence directe sur les décisions de l’entreprise, qui sont prises par le conseil d’administration et la direction.


          


        


        Chaque type d’investissement présente ses propres avantages et inconvénients. L’investissement dans des entreprises privées peut offrir un potentiel de rendement élevé, mais avec des risques plus importants et une liquidité réduite.


        L’investissement en bourse offre une plus grande liquidité, une transparence accrue et l’accès à une plus grande diversité d’entreprises, mais avec des rendements potentiellement plus modérés. Il est essentiel d’évaluer soigneusement vos objectifs, votre tolérance au risque et votre horizon d’investissement afin de prendre des décisions d’investissement éclairées.


        Dans cet ouvrage, nous traiterons exclusivement de l’opportunité d’investir dans des entreprises privées.


      


    


    

    

      
2. Qu’est-ce qu’un investisseur ?



      

        La définition de l’expression de « investisseur personne physique »


        

          Les investisseurs privés


          En tant que personne physique intéressée par la diversification de vos participations, vous pouvez être un investisseur privé, dit également individuel ou personne physique. Contrairement aux investisseurs institutionnels tels que les fonds de pension ou les sociétés d’investissement, vous pourrez participer à des opérations capitalistiques votre propre argent et prenez vos propres décisions en matière d’investissement.


          Votre objectif en tant qu’investisseur privé est de rechercher des opportunités d’investissement dans des entreprises privées, plutôt que dans des sociétés cotées en bourse, dans le but de diversifier votre portefeuille. Il peut être également lié à votre envie de participer à des aventures entrepreneuriales. Vous visez des rendements plus élevés que ceux offerts par les investissements traditionnels tels que les actions et les obligations. Votre intérêt se porte sur des entreprises privées qui présentent un fort potentiel de croissance, de développement et/ou d’innovation.


          Vous pouvez être un entrepreneur prospère, un professionnel hautement rémunéré, un héritier fortuné ou simplement une personne ayant accumulé des économies. Généralement, vous allez chercher des moyens de faire fructifier votre capital en investissant dans des entreprises privées qui vous semblent prometteuses.


          Les options d’investissement dans des entreprises privées sont variées. Vous pouvez choisir d’investir directement dans des start-up ou des petites entreprises émergentes, en échange d’une participation au capital ou d’une dette convertible (nous reviendrons en détail sur ces modalités d’investissement au cours de l’ouvrage – nous vous invitons à vous référer au chapitre 2). Vous avez également la possibilité d’opter pour des véhicules d’investissement tels que les fonds de capital-risque ou les fonds d’investissement privés, qui vous permettent de diversifier votre exposition à travers un portefeuille d’entreprises.


          En tant qu’investisseur privé, vous devez être conscient que vous assumerez généralement un niveau de risque plus élevé que les investisseurs institutionnels. Les entreprises privées peuvent être plus volatiles et moins liquides que les entreprises cotées en bourse. Vous devez donc effectuer une analyse approfondie des opportunités d’investissement, évaluer les risques et être prêt à immobiliser votre capital à long terme.


        


        

          Le cas particulier des investisseurs en start-up


          D’après les dernières études, la France compterait 5 500 investisseurs professionnels actifs en 2021. Moins que le Royaume-Uni (9 000) et loin derrière les États-Unis (plus de 300 000)6. Des communautés en réalité encore plus importantes, car nombre d’investisseurs ne sont pas affiliés à des réseaux ou des fédérations, et sont donc non « visibles ».


          Cette opacité, partiellement liée au stade d’investissement auquel ils interviennent et à la nature informelle de cette activité, rend difficile la compréhension de ce métier. Pour autant, ils sont essentiels au financement de l’économie réelle, avec 49 millions d’euros investis en France sur l’année 2021 (source : France Angels).
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            Source : Eldorado. Répartition géographique des investissements en start-up en 20227.


          


          L’expression business angel (« ange investisseur », ou BA) viendrait du théâtre de Broadway, où de riches individus finançaient les nouvelles productions considérées comme risquées. De la même manière, les investisseurs de nos jours misent sur de jeunes projets innovants à fort potentiel (on parle d’investissements early stage8), en échange de parts du capital.


          Plusieurs raisons amènent ces individus à investir dans des projets avec peu voire pas d’historique, la première étant un besoin du marché : le stade early stage souffre d’un equity gap, c’est-à-dire un manque de financeurs disponibles. On parle aussi de « vallée de la mort » pour désigner cet écart entre les financements accordés par la famille et les proches (la love money) et l’accès à des fonds de capital-risque early stage.


          L’entreprise dispose alors d’encore trop peu de revenus, et peine à convaincre les investisseurs de lui accorder un prêt sans résultats financiers tangibles. Or, à ce stade, famille et amis ne peuvent subvenir aux besoins plus importants de financement (au-delà de 25 000 euros par individu) et les fonds d’investissement early stage investissent des sommes qui sont plutôt de l’ordre de 500 000 euros et au-delà. C’est sur cette tranche de quelques dizaines de milliers d’euros à quelques centaines de milliers d’euros qu’interviennent les investisseurs.


          D’ailleurs, près d’un tiers des tickets d’investisseurs français sont inférieurs à 50 000 euros (source : France Angels, 2020). Les tickets inférieurs à 200 000 euros représentent 62 % des montants investis.


        


      


      

        Pourquoi les jeunes entreprises innovantes, ou start-up, ont-elles besoin d’investisseurs ?
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          © Eldorado


        


        Une start-up peut avoir besoin d’ouvrir son capital et de rechercher des investisseurs pour plusieurs raisons, qui varient en fonction de son stade de développement. Le besoin technologique, le besoin en recrutement ou le besoin en création d’avantage concurrentiel rapide sont souvent des arguments poussant les start-up à lever des fonds :


        

          	

            Financement initial : les start-up ont souvent besoin d’un capital initial important pour financer leur développement, leurs opérations et leur croissance. Les fondateurs peuvent ne pas disposer des ressources financières suffisantes pour couvrir ces coûts. C’est là qu’intervient le financement dit seed pour « amorçage ». L’ouverture du capital permet à la start-up d’obtenir des liquidités et de créer les conditions adéquates pour faire émerger le produit ou le service innovants.
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            Financement de la croissance : les start-up ambitieuses cherchent souvent à se développer rapidement et à saisir les opportunités du marché. Pour financer cette croissance, elles ont parfois besoin de capitaux supplémentaires. Les investisseurs peuvent apporter des fonds qui leur permettent d’augmenter leurs capacités de production, de recruter du personnel supplémentaire, d’investir dans la recherche et le développement, de développer des stratégies marketing, d’expansion géographique Cette phase est souvent nommée levée de fonds « en série A »9. Il est plus rare d’avoir des investisseurs privés dans les séries d’investissements suivantes, plutôt ouvertes aux fonds d’investissement.


          


          	

            Expertise et conseils : en plus du financement, les investisseurs peuvent également apporter une expertise, une expérience et des conseils précieux à une start-up. Certains investisseurs sont des entrepreneurs expérimentés, des professionnels de l’industrie ou des experts dans leur domaine, et ils apportent alors des connaissances spécialisées, des réseaux de contacts et des conseils stratégiques. Ces ressources supplémentaires aident la start-up à éviter les erreurs courantes, à accélérer sa croissance et à maximiser ses chances de succès.


          


          	

            Validation et crédibilité : la présence d’investisseurs renommés ou de sociétés de capital-risque dans le capital d’une start-up peut ajouter de la crédibilité et de la validation à l’entreprise. Si vous avez une audience dans votre secteur, ou la possibilité de médiatiser votre investissement, cela pourrait rassurer les partenaires commerciaux potentiels. Cela permettrait de rassurer aussi les clients et les autres investisseurs sur le potentiel de réussite de la start-up.
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          Source : Eldorado. Les secteurs d’investissement en 2022 dans les start-up françaises10



        


        

          	

            Sortie pour les investisseurs : ces derniers s’engagent à investir dans une start-up dans l’espoir de réaliser un retour sur investissement à l’avenir. Pour ce faire, ils cherchent souvent une sortie, c’est-à-dire une occasion de vendre leur participation et de réaliser un bénéfice (nous y reviendrons en détail dans les chapitres 3 et 4), par exemple via l’acquisition par une entreprise plus grande, l’introduction en bourse (« IPO »11) ou d’autres moyens. L’ouverture du capital représente pour eux une voie pour récupérer leur investissement et réaliser des gains.


          


        


        En résumé, l’ouverture du capital et la recherche d’investisseurs permettent aux start-up d’obtenir des fonds, mais on ne peut résumer l’investissement en start-up à ce simple apport pécuniaire. En tant qu’investisseur, vos conseils, votre crédibilité et vos opportunités de croissance permettront à la start-up d’accélérer son développement. Nous reviendrons sur ces aspects dans les chapitres 2 et 3.


      


      

        Pourquoi les TPE ont-elles intérêt à ouvrir leur capital ?


        Pour une TPE traditionnelle du secteur privé, il y a plusieurs avantages à ouvrir son capital à des investisseurs personnes physiques. Ces avantages peuvent se rapprocher de l’intérêt des start-up, mais également des possibilités correspondant à cette catégorie précise d’entreprises. En effet, les TPE sont généralement des actifs moins risqués que les start-up, reposant sur un modèle de rentabilité et une connaissance plus approfondie de leur marché et de leur offre commerciale :


        

          	

            Financement supplémentaire : l’ouverture du capital permet à l’entreprise de lever des fonds supplémentaires pour financer sa croissance, ses investissements, son expansion ou ses projets spécifiques. En tant qu’investisseur, vous apporteriez des liquidités qui pourraient être utilisées pour diverses activités telles que l’augmentation de la production, l’extension de l’entreprise vers de nouveaux marchés, le développement de nouveaux produits ou services, ou encore l’amélioration des opérations.


          


          	

            Réduction de la pression financière : en partageant le capital de l’entreprise avec des investisseurs personnes physiques, la TPE allège le fardeau financier qui repose sur ses propres ressources ou celles des fondateurs. Cela aide à réduire le risque d’endettement de l’entreprise et à limiter les risques associés à l’autofinancement, tout en représentant une opportunité d’investissement intéressante.


          


          	

            Expertise et réseau de contacts : comme pour les start-up, vous apporterez une expertise, une expérience et un réseau de contacts précieux à l’entreprise. Ces derniers disposent d’une connaissance approfondie de l’industrie, de compétences spécifiques ou d’une expérience en gestion d’entreprise qui peuvent être bénéfiques pour la TPE. En s’associant à des investisseurs qualifiés, l’entreprise bénéficie de conseils stratégiques, d’orientations commerciales et d’un accès à de nouvelles opportunités.


          


          	

            Crédibilité et ambition : comme dans le cas des start-up, votre présence apportera de la crédibilité et une forme de validation à la TPE. L’implication d’investisseurs extérieurs peut également renforcer la confiance des parties prenantes et faciliter l’accès à des opportunités de croissance, telles que des partenariats stratégiques ou des contrats commerciaux.


          


          	

            Liquidité pour les investisseurs : vous pouvez chercher à réaliser un retour sur investissement, par exemple par le biais d’une acquisition, d’une cession d’actions ou d’une introduction en bourse, qui offrent ainsi une liquidité potentielle aux investisseurs. Cette liquidité peut s’opérer plus fréquemment que pour une start-up ou un commerce.


          


        


        Il est important de noter que l’ouverture du capital à des investisseurs personnes physiques comprend également des aspects à prendre en considération tels que la dilution dans le capital de l’entreprise, le partage des décisions et la transparence accrue requise. Il est essentiel de bien structurer les relations avec les investisseurs et de s’assurer d’entretenir une communication claire pour éviter tout conflit ou désaccord potentiel.


        En résumé, l’ouverture du capital à des investisseurs personnes physiques peut offrir à une TPE traditionnelle du secteur privé un accès à des fonds supplémentaires, à une expertise, à des contacts et une validation.


      


      

        Quel intérêt d’investir dans un commerce ?


        

          Les chiffres du commerce en France


          D’après les données de l’Insee12, en 2020, le secteur du commerce comptait 697 286 entreprises, générant un chiffre d’affaires global de 1,3 milliard d’euros. À la fin de l’année 2021, le nombre d’emplois salariés dans le commerce s’élevait à 3,4 millions de personnes.


          Précisons que la quasi-totalité des entreprises du commerce sont des microentreprises ou des petites et moyennes entreprises (PME). Elles représentent la moitié des salariés dans ce secteur. Les grandes entreprises et les entreprises de taille intermédiaire (ETI), quant à elles, contribuent à hauteur de 61 % du chiffre d’affaires hors taxes.


          Par ailleurs, le chiffre d’affaires de la vente à distance, également connue sous le nom d’e-commerce, a connu une croissance fulgurante au cours de la dernière décennie, avec une augmentation de 132 % en euros courants entre 2009 et 2019.


          Le commerce en ligne occupe une part de marché de plus en plus importante : d’après la Fédération du e-commerce et de la vente à distance (Fevad), le chiffre d’affaires du e-commerce en France a augmenté de 8,5 % en 2020 pour atteindre 112 milliards d’euros.


          En ce qui concerne les ventes de produits de grande consommation, les hypermarchés et les supermarchés représentaient respectivement 34,7 % et 43,6 % du total des ventes en France en 2019, selon la Fédération des entreprises du commerce et de la distribution (FCD).


          Ces chiffres illustrent clairement l’importance du commerce dans l’économie, ainsi que l’émergence croissante du commerce en ligne, qui représente une véritable opportunité pour les investisseurs souhaitant se positionner sur ce marché en pleine expansion.


        


        

          Les tendances de l’investissement dans le commerce


          Les tendances actuelles depuis 2020 peuvent influencer directement votre prise de décision en matière d’investissement dans le commerce. Comprendre ces tendances est essentiel pour vous permettre de faire des choix éclairés et maximiser votre potentiel de rendement :


          

            	

              L’offre locale : la tendance de l’offre locale est de plus en plus présente dans les habitudes de consommation. Les consommateurs cherchent à encourager les entreprises locales et privilégient l’achat de produits de proximité. Cette tendance ouvre des opportunités d’investissement pour les entreprises de vente au détail ou de distribution locale qui mettent l’accent sur la promotion de produits locaux. Vous envisagerez peut-être d’investir dans ces entreprises ou dans des plateformes en ligne qui soutiennent la vente de produits locaux.


            


            	

              La durabilité : la durabilité est une tendance majeure dans le commerce. Les consommateurs sont de plus en plus conscients de l’impact environnemental de leurs achats et cherchent à acheter des produits durables. Considérez les opportunités d’investissement dans des entreprises qui se concentrent sur la production et la distribution de produits durables, tels que des produits biologiques, des produits de nettoyage écologiques, des vêtements durables ou encore les circuits courts13.


            


            	

              L’expérience client : les entreprises qui offrent une expérience client exceptionnelle connaissent souvent une fidélisation accrue de leur clientèle et une croissance des ventes plus élevée. L’expérience client englobe l’ensemble des interactions qu’un client peut avoir avec une entreprise, avant, pendant et après l’achat d’un produit ou d’un service. Cela inclut tous les points de contact, tels que le site web de l’entreprise, le magasin physique, le service client, la livraison, etc. En tant qu’investisseur, il est judicieux de privilégier les entreprises qui mettent l’accent sur une expérience client de qualité et qui investissent dans l’amélioration continue de cette expérience.


            


            	

              Les nouvelles technologies : Les nouvelles technologies telles que l’intelligence artificielle, la réalité augmentée et la blockchain ouvrent de nouvelles perspectives d’investissement dans le commerce. Ces technologies permettent de créer de nouvelles expériences pour les consommateurs et de rationaliser les opérations commerciales. Considérez les opportunités d’investissement dans des entreprises qui développent ou utilisent ces technologies de manière novatrice pour améliorer leur activité et leur compétitivité.


            


          


          En gardant à l’esprit ces tendances clés pour les investissements dans le commerce, vous serez en mesure de prendre des décisions éclairées et de tirer parti des opportunités offertes par un secteur en constante évolution. Veillez à rester constamment informé pour prendre des décisions éclairées liées à ce secteur en mutation.


        


        

          Un intérêt grandissant pour des investisseurs nouveaux


          Il peut y avoir plusieurs avantages à investir dans un commerce de proximité ou un commerce de détail. Certains formats sont intéressants pour un investisseur novice :


          

            	

              Rentabilité potentielle : les commerces de proximité ou de retail offrent des opportunités de rentabilité intéressantes. Si le commerce est bien géré, avec une demande solide et une clientèle fidèle, il génère des revenus stables et réguliers. Les investisseurs peuvent réaliser un retour sur investissement attractif grâce à ces bénéfices.


            


            	

              Risque potentiellement plus faible : comparé à d’autres types d’investissements plus risqués, comme ceux concernant les start-up, les commerces de proximité ou de retail présentent un risque potentiellement plus faible. Les commerces établis ont souvent une clientèle existante, une expérience opérationnelle et une connaissance approfondie de leur marché. Cela réduit les incertitudes associées à la viabilité de l’entreprise et contribue à une réduction du risque d’échec.


            


            	

              Impact local : investir dans un commerce de proximité permet de soutenir l’économie locale et d’avoir un impact direct sur la communauté. L’impact peut également être social et environnemental – un effet gratifiant pour un investisseur souhaitant participer au développement économique d’une localité et maintenir des emplois locaux.


            


            	

              Participation et implication : investir dans un commerce de proximité vous offre également un niveau de contrôle et d’implication plus élevé par rapport à d’autres types d’investissements. Vous serez impliqué dans la prise de décisions opérationnelles, la stratégie commerciale et la gestion quotidienne du commerce. Cela peut être motivant si vous souhaitez jouer un rôle actif, même mineur, dans son activité.


            


            	

              Diversification du portefeuille : investir dans un commerce de proximité contribue à la diversification de votre portefeuille d’investissement. En ajoutant des actifs tangibles et des revenus provenant d’un commerce physique, vous répartirez vos risques et réduirez votre exposition à d’autres classes d’actifs.


            


          


          À noter cependant que les investissements dans les commerces de proximité ou de retail ne sont pas sans risques. Ils sont sensibles aux fluctuations économiques, à la concurrence, aux changements de comportement des consommateurs et à d’autres facteurs externes. Une analyse approfondie du commerce, de son emplacement, de son modèle d’affaires et de sa viabilité financière est essentielle avant d’investir.


        


      


      

        Des taux d’échec et de succès différents en fonction de la catégorie d’entreprises visée par l’investissement


        Le taux d’échec peut varier entre une start-up, une TPE traditionnelle et un commerce en raison de plusieurs facteurs inhérents à chaque type d’entreprise.


        Les start-up sont des entreprises innovantes à fort potentiel de croissance, souvent axées sur la technologie ou la disruption14 de l’industrie existante. Elles sont généralement confrontées à un taux d’échec plus élevé en raison de la nature risquée de leurs activités. Elles doivent faire face à des incertitudes liées à la nouveauté de leur modèle d’affaires, à leur marché potentiel et à leur capacité à obtenir des financements, mais aussi parfois au peu d’expérience de l’équipe fondatrice qui doit souvent apprendre à réaliser beaucoup de tâches dans les premières années pour faire décoller l’activité de l’entreprise. De nombreuses start-up échouent en raison de problèmes tels que le manque de demande pour leur produit ou service, des difficultés à se financer, une concurrence intense ou une exécution inefficace de leur stratégie.


        Les TPE traditionnelles, des petites entreprises familiales ou des entreprises de services locaux, ont généralement des taux d’échec relativement plus faibles que les start-up. Ces entreprises ont souvent des modèles d’affaires éprouvés et établis, une clientèle fidèle et une connaissance approfondie de leur marché local. Les principaux défis auxquels les TPE traditionnelles sont confrontées sont liés à la gestion opérationnelle, à la concurrence locale et à la capacité de s’adapter aux évolutions du marché. Bien que de nombreuses TPE réussissent, certaines peuvent échouer en raison de problèmes de gestion, d’une mauvaise planification financière, d’une incapacité à s’adapter aux nouvelles technologies ou à une évolution des préférences des consommateurs.


        Les commerces de détail, de proximité ou les chaînes commerciales, qu’il s’agisse de boutiques physiques ou de commerce en ligne, ont des taux d’échec variables. Le secteur du commerce de détail est généralement confronté à des défis tels que la concurrence accrue, l’évolution des comportements d’achat des consommateurs et les fluctuations économiques (crises économiques, crises sociales). Le succès d’un commerce dépend souvent de facteurs tels que l’emplacement, la qualité des produits, le marketing efficace et l’expérience client. Certains commerces échouent en raison d’une mauvaise gestion des stocks, d’une incapacité à se démarquer de la concurrence ou d’une demande insuffisante.


        Les taux d’échec varient considérablement d’une entreprise à l’autre, indépendamment de leur catégorie. Les compétences entrepreneuriales, la planification stratégique, l’adaptabilité, la gestion financière solide et la compréhension du marché sont des éléments clés pour réduire les risques d’échec, quel que soit le type d’entreprise. Chaque entreprise doit faire face à des défis uniques et nécessite une approche spécifique pour réussir.


      


      


        Le rapport entre taux d’échec et gain potentiel


        Le rapport entre le taux d’échec et le gain potentiel dans un investissement peut varier selon le type d’entreprise dans laquelle vous investissez. Voici une explication générale de ce rapport pour les différents types d’entreprises :


        

          	

            Les start-up offrent généralement un potentiel de gain élevé, voire sans comparaison avec d’autres classes d’actifs, mais également un taux d’échec plus élevé. En investissant dans une start-up, vous pouvez bénéficier d’une croissance rapide et d’une valorisation significative si l’entreprise réussit. Certains fonds d’investissement rachètent également des parts des premiers investisseurs au cours de tours de table suivants.


          


          	

            Les TPE traditionnelles offrent généralement un potentiel de gain plus modéré, mais avec un taux d’échec relativement plus faible comme vu dans la partie précédente. L’investissement dans une TPE peut générer des rendements stables et constants au fil du temps, en fonction de la rentabilité et de la croissance de l’entreprise. Bien que le potentiel de gain massif soit limité, le risque d’échec est généralement plus faible, ce qui réduit les pertes potentielles.


          


          	

            Les investissements dans le commerce offrent également un potentiel de gain modéré avec un risque d’échec relativement plus faible que pour une start-up. Les commerces établis ont souvent des flux de revenus stables et une clientèle existante, ce qui génère des rendements constants. Cependant, le potentiel de croissance et d’expansion est parfois limité par rapport aux start-up.


          


        


        Ces observations sont générales et varient en fonction des circonstances spécifiques de chaque entreprise et de chaque investissement. Dans tous les cas, il est crucial de mener une analyse approfondie de l’entreprise, d’évaluer les risques et d’adopter une stratégie de gestion des risques adéquate. Nous verrons dans la suite de l’ouvrage comment évaluer un investissement et trouver l’équilibre entre le gain potentiel et le risque d’échec. La diversification du portefeuille d’investissement est recommandée pour limiter les risques d’échec.


      


    


    

    


      
3. Qui peut devenir investisseur dans une entreprise ?



      En tant qu’investisseur privé, vous êtes une personne physique qui souhaite diversifier ses investissements en allouant une partie de ses ressources financières à des entreprises privées prometteuses. Vous êtes motivé par le potentiel de rendements élevés, tout en étant conscient des risques supplémentaires associés à ce type d’investissement.


      

        Les prérequis pour être investisseur


        Pour devenir un investisseur dans des entreprises privées, il n’y a pas de prérequis spécifiques définis ni de formation. Il existe plusieurs ressources pour vous aider, et réseaux d’investisseurs pour vous accompagner dans ce parcours. Certains investisseurs en font même leur métier, par exemple en immobilier, ou dans l’art. De même, il n’y a pas de prérequis de montant pour investir : cela peut aller d’un euro jusqu’à plusieurs centaines de milliers d’euros en fonction de vos capacités d’investissement.


        Voici quelques éléments importants à prendre en compte :


        

          	

            Capital disponible : pour investir dans des entreprises privées, vous devez disposer d’un capital minimal dont le montant variera en fonction des opportunités et des seuils d’investissement établis par les entreprises ou les véhicules d’investissement.


          


          	

            Connaissance financière : il est essentiel d’avoir une certaine compréhension des concepts financiers de base, tels que l’évaluation d’entreprise, l’analyse d’un projet, de ses risques et le rendement sur investissement. Une connaissance approfondie du secteur ou de l’industrie dans lequel vous envisagez d’investir représente un avantage.


          


          	

            Une certaine appétence pour le risque : investir dans des entreprises privées comporte généralement un niveau de risque plus élevé que les investissements traditionnels ou cotés. Vous devez être prêt à prendre des risques et à accepter que tous vos investissements ne soient pas fructueux. Une bonne gestion des risques et une diversification adéquate de votre portefeuille sont importantes.


          


          	

            Capacité à effectuer des recherches approfondies : vous devez être capable d’évaluer les perspectives de croissance de l’entreprise, son modèle commercial, sa concurrence, son équipe dirigeante et d’autres facteurs pertinents. N’hésitez pas à vous faire conseiller par des experts ou des professionnels de l’investissement. Nous reviendrons en détail sur l’analyse dans les chapitres 2 et 3.


          


          	

            Accès aux opportunités d’investissement : trouver des opportunités d’investissement dans des entreprises privées peut s’avérer complexe. Il est utile de développer un réseau de contacts dans le milieu des affaires, de participer à des événements ou des plateformes de mise en relation entre investisseurs et entrepreneurs, ou de rejoindre des groupes d’investisseurs.


          


        


        Point important sur la localité de vos investissements : les réglementations et les exigences sont variables d’un pays à l’autre. Certains pays imposent des critères spécifiques pour les investisseurs privés, notamment en termes de revenu ou de patrimoine net. Renseignez-vous sur les lois et réglementations applicables dans votre juridiction.
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          ILS ONT INVESTI


          Sarah Huet, fondatrice de A-Female Agency


          

            Pourquoi vous êtes-vous lancée dans l’investissement en start-up ? Quel a été votre déclic ?


            « La première raison, c’était l’envie d’apprendre, de développer des compétences. Je voulais découvrir l’écosystème et surtout le métier d’investisseuse. Aujourd’hui, cela fait six ou sept ans que j’investis, et j’ai compris que cet écosystème s’entretient. J’ai un réseau développé de business angels (BA) et de fonds de venture capital (VC) avec lesquels j’échange sur des deals ; parfois nous co-investissons. Les femmes qui endossent le rôle de BA et de VC15 se soutiennent beaucoup, je me suis fait de très bonnes relations, un vrai exemple de sororité. »


          


        


      


      


        Être conscient des risques


        Investir dans une entreprise est une opportunité intéressante pour qui souhaite diversifier son portefeuille d’investissement et espère réaliser des rendements élevés à long terme. Cependant, il y a également des risques à prendre en compte avant de prendre une décision d’investissement. Cela se vérifie plus dans certains types d’entreprises comme les start-up, où le taux d’échec est élevé. Selon les statistiques de l’Insee, 25 % des entreprises échouent dans les deux premières années et 49,5 % dans les cinq premières années. Pour les start-up, le taux d’échec est encore plus élevé : 80 % d’échec (cette statistique est officieuse et fondée sur une estimation)16.


        Voici quelques-uns des principaux risques auxquels vous serez peut-être confronté, et qu’il faut garder en tête au moment de prendre votre décision d’investissement :


        

          	

            Risque de perte en capital : investir dans une entreprise, et en particulier dans une start-up, comporte toujours un risque de perte en capital, car de nombreuses sociétés échouent au cours de leurs premières années d’existence. En effet, elles sont souvent confrontées à des difficultés provoquées par la concurrence, les changements réglementaires ou une gestion inadéquate, qui les empêchent de réaliser leurs objectifs de croissance et de rentabilité.


          


          	

            Risque de liquidité : les investissements dans les entreprises privées sont souvent illiquides, ce qui signifie que les investisseurs ont du mal à récupérer leur argent rapidement. En général, ils doivent attendre plusieurs années avant de voir leur investissement se concrétiser. C’est cependant plus souvent le cas de l’investissement dans une start-up et moins dans un commerce de proximité, comme vu précédemment.


          


          	

            Risque de dilution : les entreprises cibles de vos investissements peuvent avoir besoin de lever des fonds supplémentaires pour financer leur croissance, ce qui diluera la participation des investisseurs. En effet, si une entreprise émet de nouvelles actions lors d’une levée de fonds, la part de chaque investisseur existant sera réduite. La participation de banques ou de financements non dilutifs est utile dans ces cas-là17.


          


          	

            NB : Pour en savoir plus sur le ROI, voir le chapitre 3, partie x, sur le mécanisme de dilution et l’enjeu de la valorisation.


          


          	

            Risque de gouvernance : le manque d’expérience des équipes de direction peut entraîner des erreurs de gestion ou de prise de décision. Les investisseurs doivent donc être conscients du risque de gouvernance et s’assurer que l’entreprise dispose d’une structure de gouvernance solide et transparente.


          


          	

            Risque de marché : l’investissement cible peut être affecté par des changements soudains sur les marchés, tels que des récessions économiques ou des perturbations technologiques. Les investisseurs doivent donc être conscients du risque de marché et s’assurer que l’entreprise dispose d’un plan de gestion des risques solide pour faire face à ces changements.


          


        


        Investir dans une start-up peut être une opportunité intéressante, mais les investisseurs doivent être conscients des risques associés à ce type d’investissement. Il est important de bien comprendre les risques avant de prendre une décision d’investissement et de diversifier son portefeuille pour les minimiser. Il est également recommandé de travailler avec un conseiller financier ou un professionnel de la finance pour obtenir des conseils personnalisés.
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          PASSEZ À L’ACTION


          

            Voici un exemple de tableau de notation des risques pour l’investissement dans un projet entrepreneurial, conçu pour évaluer les différents aspects clés d’un investissement pour un investisseur individuel :


            

              

                

                  

                  

                  

                  

                  

                  

                    

                      	CATÉGORIE DE RISQUE


                      	NIVEAU DE RISQUE : faible, moyen ou élevé


                      	DESCRIPTION/ÉVALUATION


                    


                  

                  

                    

                      	Marché et demande


                      	

                      	Évaluation de la demande du marché, taille du marché cible, évolution du secteur, concurrence et potentiel de croissance


                    


                    

                      	Modèle économique


                      	

                      	Solidité du modèle d’affaires, sources de revenus, rentabilité prévue, coûts et durabilité de la rentabilité


                    


                    

                      	Équipe de gestion


                      	

                      	Expérience, compétences, cohésion et capacité à exécuter le plan d’affaires


                    


                    

                      	Technologie/produit


                      	

                      	État de développement, propriété intellectuelle, différenciation et potentiel d’adoption ou d’obsolescence


                    


                    

                      	Aspect réglementaire et légal


                      	

                      	Conformité aux réglementations, risques juridiques, obstacles réglementaires et évolutions potentielles de la législation


                    


                    

                      	Financement et liquidité


                      	

                      	Besoins en capital, sources de financement, dépendance à des investisseurs supplémentaires et prévisions de liquidité


                    


                    

                      	Risques externes


                      	

                      	Facteurs externes tels que fluctuations économiques, changements politiques, catastrophes naturelles et autres risques hors du contrôle de l’entreprise


                    


                    

                      	Risques opérationnels


                      	

                      	Risques liés aux opérations quotidiennes, processus, gestion des ressources et dépendance à des fournisseurs clés ou des partenariats


                    


                    

                      	Communication et transparence


                      	

                      	Qualité des rapports aux investisseurs, transparence dans la communication et gestion des attentes des investisseurs


                    


                  

                


              


            


            Chaque catégorie est évaluée selon un niveau de risque attribué en fonction des informations disponibles et des analyses effectuées par l’investisseur. Cette évaluation peut être qualitative (faible, moyen, élevé) ou quantitative en fonction de critères spécifiques établis pour chaque catégorie.


             


            Ce tableau est un guide général ; vous pouvez y ajuster ou y ajouter des catégories en fonction de la nature spécifique de votre projet entrepreneurial ou de vos critères d’investissement personnels.


          


        


      


      


        Un monde en grand besoin de diversité


        Les statistiques sur la diversité dans l’investissement en entreprise en France et en Europe sont difficiles à obtenir car les données sur l’origine ou l’identité des fondateurs sont souvent confidentielles ou non disponibles. Cependant, certaines études18, 19 et enquêtes fournissent des indicateurs qui permettent d’avoir une idée générale de la situation.


        Selon une étude de 2020 de l’association France digitale, qui a analysé les données de 1 200 start-up en France, seulement 10 % des fondateurs étaient des femmes, et seulement 4 % étaient des personnes issues de la diversité. L’étude a également révélé que les femmes et les fondateurs issus de la diversité avaient plus de difficultés à lever des fonds que leurs homologues masculins et blancs.


        En Europe, une étude menée par Diversity VC en 2019 a révélé que seulement 13 % des personnes interrogées dans l’étude étaient des femmes. Elle a également montré que les fonds dirigés par des femmes étaient plus susceptibles d’investir dans des start-up dirigées par des femmes.


        Ces chiffres suggèrent qu’il y a encore un long chemin à parcourir pour assurer une véritable diversité dans l’investissement en entreprise en France et en Europe. Cependant, il existe également des initiatives pour encourager la diversité, comme des fonds de capital-risque dédiés à l’investissement dans des entreprises dirigées par des femmes ou des personnes issues de la diversité, ainsi que des programmes d’accélération pour les entrepreneurs issus de milieux sous-représentés20.
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          ILS ONT INVESTI


          Véra Baker, investisseuse et mentor


          

            Êtes-vous particulièrement attentive aux projets fondés par des femmes ?


            « Je n’investis pas exclusivement dans des start-up fondées ou co-fondées par des femmes, je pense que c’est important de ne pas se fermer à de bonnes opportunités. Mais si, en analysant l’équipe, je vois qu’il n’y a ni fondatrice, ni conseillère, mentore, investisseuse, bref aucune femme, alors ce ne sera probablement pas une opportunité pour moi. Sur les dix start-up de mon portefeuille, trois sont fondées par des hommes, dont deux issus de la diversité. 70 % des entreprises de mon portefeuille ont une femme comme CEO : Shellworks (Insiya Jafferjee), Sojo (Josephine Philips), Sundial Foods (Jessica Schwabach et Siwen Deng), Green Planet Astronauts (Milla Westerling), Faircado (Evoléna de Wilde d’Estmael), etc. »


          


        


        La diversité dans l’investissement dans les entreprises du secteur privé est de plus en plus reconnue comme un enjeu important. Elle permet d’avoir accès à un plus large éventail d’opportunités d’investissement. Les investisseurs issus d’autres milieux ont souvent des réseaux et des perspectives différents, ce qui leur permet d’identifier des opportunités que d’autres investisseurs ne verraient peut-être pas.


        La diversité dans l’investissement permet également une diversification des portefeuilles d’investissement, ce qui réduit les risques pour les investisseurs. Ce phénomène entraînerait également une maximisation des rendements. Les start-up dirigées par des fondateurs de différentes origines ont tendance à être plus innovantes et plus à même de répondre aux besoins de consommateurs provenant de différentes communautés.


        Elle permet aussi directement de contribuer à promouvoir l’inclusion et l’égalité des chances. Les investisseurs ont la possibilité d’encourager la diversité en investissant dans des start-up dirigées par des fondateurs de différentes origines ou en travaillant avec des fonds de capital-risque qui ont adopté une politique de diversité.


        La diversité dans l’investissement dans les entreprises est un enjeu essentiel pour les investisseurs et l’écosystème dans son ensemble.


        Même s’il y a une tendance sur le profil d’investisseur individuel, le but de ce livre est justement de l’ouvrir au plus grand nombre et de démystifier la pratique. Il n’y a pas deux entreprises identiques ; il ne devrait donc pas y avoir deux investisseurs identiques.


        

          LES INVESTISSEUSES FRANÇAISES À SUIVRE


          

            

              	

                Pauline Duval


              


              	

                Chantal Baudron


              


              	

                Valentine de Lasteyrie


              


              	

                Angélique Gérard


              


              	

                Rachel Delacour


              


              	

                Valentine Baudoin


              


              	

                Clara Gaymard


              


              	

                Coralie de Fontenay


              


              	

                Gaelle Olivier


              


              	

                Loraine Bompard


              


              	

                Mylène Romani


              


              	

                Anne Méaux


              


              	

                Tatiana Jama


              


              	

                Géraldine Le Meur
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