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Voici les différentes sources de financement auxquelles vous pouvez faire appel (crowdfunding, business angel, capitaux-risqueurs, prêts d’honneur, prêts participatifs, financement bancaire, aides et subventions) présentées de manière simple et opérationnelle.

À quel type d’entreprise s’adressent-elles ? Comment présenter votre dossier ? Quels sont les coûts et garanties associés à chaque source de financement, ainsi que leurs avantages et inconvénients ?

Comment les distinguer les unes des autres ? Connaître le mode de pensée, le processus de décision et les attentes des différents acteurs ? Quels types de projets peuvent être financés en fonction du stade d’évolution de votre entreprise, de son chiffre d’affaires, de la nature et de la durée de vos besoins.
Les auteurs se sont appuyés sur leurs expériences de banquier, capital-risqueur et consultants spécialisés dans la recherche et la négociation de financements. Ils donnent les éléments pour comprendre comment :


	les combiner les unes avec les autres ;

	construire et présenter votre dossier ;

	renforcer votre indépendance financière ;

	éviter d’être caution personnelle ;

	augmenter vos chances de succès d’obtenir les financements sollicités, en communiquant mieux et avec les bons interlocuteurs, en fonction de la nature de vos besoins.
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INTRODUCTION

À l’expression « Il n’y a de richesse que d’hommes » de Jean Bodin, on pourrait opposer la citation « L’argent est le nerf de la guerre » de l’historien Thucydide. En réalité, pour réussir un grand projet d’entreprise, l’un ne va pas sans l’autre.

Le plus beau bateau, mené par le plus bel équipage, n’ira pas bien loin sans vent dans les voiles. Et le vent, en matière d’entreprise, c’est l’argent. Sans marge de manœuvre financière, impossible d’investir, d’embaucher, d’innover, de prendre des risques pour créer de la valeur financière. Sans trésorerie, l’entreprise est condamnée à l’arrêt de son activité.

Mener à terme un projet d’entreprise demande non seulement de l’ambition, de l’énergie, du talent, de la conviction, mais également du temps. De beaucoup plus de temps et d’argent en réalité, que ne l’imaginent la plupart des créateurs d’entreprises.

Il convient donc de doter l’entreprise, dès l’origine, de fondations financières puissantes et de les maintenir en permanence à un niveau suffisant, pour poursuivre l’aventure.

L’environnement financier a beaucoup évolué ces dernières années et notamment depuis la dernière crise des subprimes de 2008. De nouvelles contraintes réglementaires sont apparues, qui amènent les banques à durcir le ton en matière de prêts aux entreprises.

En parallèle, des financements alternatifs ont vu le jour ou se sont développés, créant de véritables opportunités pour les entrepreneurs en quête de ressources financières :


	le financement participatif (crowdfunding) ;

	les prêts d’honneur aux créateurs et repreneurs d’entreprises ;

	l’intervention en fonds propres des business angels et des capitaux-risqueurs ;

	les aides et subventions de tous types qui accompagnent la création d’emploi et l’investissement.



Ce guide a pour objectif de :


	vous présenter les différentes sources de financement auxquelles vous pouvez faire appel ;

	vous faire découvrir les avantages et les inconvénients de chaque type de financement ;

	renforcer votre indépendance financière en choisissant les bons modes de financements ;

	vous expliquer le mode de pensée et le processus de décision des différents acteurs ;

	maximiser vos chances d’obtenir les financements sollicités, en communiquant à bon escient ;

	vous permettre de construire « l’autoroute financière » dont a besoin votre entreprise.



Vous trouverez également en annexe les différents termes expliqués dans le glossaire.

Très bonne lecture et mise en pratique.


1

LES DIFFÉRENTES SOURCES DE FINANCEMENT POSSIBLES

Le crowdfunding

Qu’est-ce que c’est ?

Le crowdfunding, également appelé « financement participatif » (ou « collaboratif »), s’est vu doté d’une nouvelle réglementation applicable depuis le 1er octobre 2014 en France.

Le principe de ce mode de financement est de mettre en relation des contributeurs multiples avec un porteur de projet. Il fait intervenir trois acteurs : le porteur de projet, les contributeurs, et les plateformes Internet de crowdfunding, permettant la rencontre des deux premiers acteurs.

Il en existe trois types :


	le crowdfunding par les dons ;


	le crowdfunding par les prêts ;


	le crowdfunding par le capital.



– Dans le cadre du crowdfunding par les dons, les contributeurs apportent leur soutien à un porteur de projet à titre gracieux ou moyennant une faible contrepartie (par exemple, un produit de l’entreprise ou un cadeau de faible valeur).

– Pour le crowdfunding par les prêts, les contributeurs aident le porteur de projet en lui accordant un prêt, avec ou sans intérêts, remboursé sur une durée de deux à cinq ans, en règle générale. Aucun prêt ne peut être accordé aux entreprises avant trois ans d’existence, afin de protéger les contributeurs du risque de défaillance.

– Enfin, dans le crowdfunding par le capital, l’apport d’argent des contributeurs est investi au capital des entreprises. Comme en Bourse, ils espèrent profiter à terme d’une plus-value, lors de la revente de leurs actions, ou d’une rémunération élevée des fonds investis, en cas d’intervention en obligations convertibles ou associées à des bons de souscription d’actions.

Chiffres clés

Au premier semestre 2014, 66 millions d’euros ont été collectés en France sur les différentes plateformes de crowdfunding, soit deux fois plus que l’année précédente sur la même période. Ce qui devrait porter le montant total de fonds collecté à plus de 160 millions d’euros sur l’ensemble de l’année, compte tenu du taux de progression des fonds collectés.

Ces sommes ont été affectées de la manière suivante :


	56 % à des prêts ;

	29 % à des dons ;

	15 % au capital d’entreprises, représentant 10 millions d’euros.



Environ 11 000 nouveaux projets ont été mis en ligne sur les plateformes de crowdfunding au cours du premier semestre 2014.

Plus d’un million de contributeurs ont soutenu un projet depuis 2008, dont un peu plus de 330 000 en 2013.

La contribution moyenne par souscripteur est de 56 € pour un don, 6 581 € pour un prêt rémunéré, et 2 036 € pour un investissement au capital d’une entreprise.

Les fonds sont affectés pour1 :


	44 % à des projets d’entreprise ;


	21 % à des projets associatifs ;

	13 % à des projets audiovisuels, journalistiques ou d’édition ;

	9 % à des projets artistiques et musicaux ;

	4 % à des projets liés à l’environnement et à l’énergie ;

	9 % à des projets autres.



Positionnement graphique
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Comment ça marche ?

En premier lieu, il faut choisir une plateforme (KissKissBankBank, Ulule, MyMajorCompany, Babyloan, Unilend, Anaxago, Pr€t Pro, Investbook, WiSEED, FinanceUtile, Prêtgo, etc.). L’offre est de plus en plus importante : il se crée une nouvelle plateforme minimum tous les mois. Soyez sélectif et privilégiez l’ancienneté de la plateforme, le nombre et la qualité des projets présentés, qui sont des gages de qualité.

Ensuite, il faut envoyer à la plateforme de votre choix une présentation succincte de votre projet. Si celui-ci est retenu par l’équipe chargée de sélectionner les dossiers, il sera diffusé sur la plateforme, après une série de vérifications destinées à éviter la publication de projets frauduleux, non éthiques ou trop risqués pour les prêteurs ou les investisseurs.

L’équipe de la plateforme peut vous aider si nécessaire, et moyennant rémunération, à mettre en forme la présentation de votre projet, pour maximiser vos chances de réussir votre levée de fonds.

Une fois le projet diffusé sur la plateforme commence la période de collecte de fonds. Vous aurez auparavant fixé un montant à atteindre afin de valider la collecte. Selon les plateformes, deux options sont possibles :

– Le tout ou rien : le porteur de projet fixe dans ce cas une valeur à atteindre (30 000 euros par exemple). Si le montant des contributions n’atteint pas cet objectif, le projet est retiré du site, passé un certain délai.

– Le tout pour tous : quelles que soient les sommes collectées, elles sont versées au porteur de projet au terme de la période de collecte fixée.

Afin d’éviter les échecs en matière de levée de fonds, les plateformes utilisent de plus en plus le système des paliers. Dans ce cas, le porteur de projet fixe un montant minimum à atteindre, qui permet de valider la collecte et de libérer les fonds progressivement.

Lorsque l’objectif est atteint, la plateforme verse au porteur de projet les fonds réunis, déduction faite de sa commission d’intermédiation.

Spécificités du crowdfunding par les dons

La sélection de projets est relativement peu importante. Ce sont les contributeurs, en réalité, qui valident par leurs dons l’intérêt du projet.

Si les dons sont réalisés sans contrepartie, le porteur de projet remercie les donneurs par e-mail et leur transmet un reçu fiscal, si le projet revêt un caractère d’intérêt général.

Si les dons sont réalisés avec contreparties, le porteur de projet envoie les biens ou services convenus aux contributeurs, après réception des fonds collectés.


À noter


Sur le plan comptable, les fonds collectés sous forme de dons et de contreparties sont enregistrés en classe 7. Par conséquent, les dons reçus sont fiscalisés au taux normal d’imposition de l’entreprise et donnent lieu à un reversement de TVA, si l’entreprise y est assujettie.





Spécificités du crowdfunding par les prêts ou par émissions d’obligations

La réglementation en vigueur impose au moins trois années d’existence pour qu’une entreprise puisse faire appel aux crowdfunding par les prêts.

Lors de la présentation de son projet, le chef d’entreprise doit préciser la durée sur laquelle il souhaite emprunter ainsi que le rythme de remboursement. Le taux d’intérêt est fixé soit par l’offre des contributeurs, soit par la plateforme en fonction de la durée d’emprunt et de la qualité de l’emprunteur.

Aucune caution personnelle des dirigeants n’est demandée, mais l’entreprise peut proposer ou non des garanties aux prêteurs dans le cadre de sa recherche de fonds.

Jusqu’alors, les entreprises ne pouvaient qu’emprunter sur des périodes de deux à cinq ans, à des taux fixes compris entre 5 et 10 %. Les prêts étant remboursables mensuellement ou trimestriellement. Avec l’arrivée d’Investbook début 2015, il est dorénavant proposé aux entreprises d’émettre une obligation, remboursable périodiquement ou in fine.

Suite à la réception des fonds, le porteur de projet commence à rembourser le prêt au rythme convenu. Le remboursement s’effectue via la plateforme, afin d’éviter au porteur de projet la gestion administrative du crédit relativement lourde, chaque contributeur étant limité à 4 000 € maximum par projet.

Spécificités du crowdfunding par le capital

Ce mode de financement est le plus strict du point de vue de la sélection des projets. Le pourcentage de dossiers retenus est de 2 à 5 % selon les plateformes, soit à peine plus que les sociétés de capital-risque.

S’agissant d’une proposition de participation au capital d’une entreprise, les plateformes ont l’obligation de vérifier un grand nombre d’informations avant de publier le projet sur leurs sites.

Lorsque l’opération est réussie, les fonds ne sont versés à la société qu’après la réalisation d’un certain nombre de formalités juridiques pouvant prendre jusqu’à un mois : création éventuelle de holding d’investissement, rédaction de pactes d’actionnaires, modifications statutaires, réalisation d’assemblées générales extraordinaires, etc.

Un suivi régulier est ensuite réalisé par les équipes de la plateforme, afin d’anticiper les difficultés de la société, favoriser la création de valeur et gérer la sortie des investisseurs au terme convenu.

Quel type de projet le crowdfunding peut-il financer ?


Crowdfunding par les dons

Le crowdfunding par les dons sans contreparties est principalement destiné aux projets associatifs et humanitaires, tandis que la version avec contreparties peut servir à financer des projets créatifs ou innovants. Ce type de financement est intéressant pour une entreprise en création...

Les documents à produire

Ils sont de trois ordres :

– Une note de synthèse de deux à trois pages, ou « executive summary », sera envoyée aux investisseurs pour susciter leur intérêt et une demande de business plan de leur part, après signature d’un engagement de confidentialité.

– Une présentation PowerPoint de douze à quinze diapositives, appelée « teaser » sera présentée aux investisseurs lors du premier rendez-vous ou d’une présentation devant un auditoire d’investisseurs.

– Un dossier de présentation économique et financier de quarante à quatre-vingts pages, plus les annexes, dénommé « business plan » ou « mémorandum d’information », présentera de manière détaillée la situation actuelle de votre entreprise, votre projet de développement et les caractéristiques de l’investissement proposé.

D’un point de vue pratique, le teaser et l’executive summary ne doivent être mis en forme qu’après la finalisation du business plan.

Tester l’intérêt des investisseurs pour un projet, à partir d’un document insuffisamment préparé risque d’être contre-productif. N’ayant pas suffisamment creusé le sujet, vous risqueriez d’être peu convaincant quant aux modalités de mise en œuvre de votre projet et d’être éconduit.

Proposition de plan pour le dossier économique et financier

1 – Présentation de l’entreprise

Fiche d’identité de la société

Activité - offre - services

Historique - principaux faits marquants

Présentation de l’actionnariat et de l’organigramme juridique

Localisation géographique de l’entreprise - implantation des agences ou filiales

Présentation des actionnaires et des hommes clés (formation, parcours)

Moyens humains et organisation fonctionnelle de l’entreprise

Moyens matériels, locaux

Offre de service-produit de l’entreprise

Précisions concernant le type de vente (unique, récurrente, abonnement, etc.)

Modes de commercialisation des produits et services

Partenaires institutionnels, réseaux d’appui

Principaux chiffres financiers passés (compte de résultat, bilan, ratios clés)

2 – Présentation du marché et de la concurrence et positionnement de l’entreprise

Marché de l’entreprise

Évolution passée et perspectives de développement

Contraintes réglementaires et évolutions attendues

Positionnement de l’entreprise sur le marché (matrice de Porter) :


	concurrents ;


	clients ;


	fournisseurs ;


	barrière à l’entrée ;


	produits de remplacement.



Avantages concurrentiels, éléments différenciateurs, valeur ajoutée de l’entreprise

Positionnement de l’entreprise (SWOT) :


	forces ;

	faiblesses ;

	menaces ;

	opportunités.



Positionnement de l’entreprise type BCG :


	vedette ;

	dilemme ;

	vache à lait ;

	poids mort.



3 - Stratégie de développement

Stratégie de développement macroéconomique à moyen terme

Explication du business model (source de profitabilité et de génération de cash)

Stratégie marketing à court et moyen terme :


	positionnement et différenciation produit-service ;

	positionnement en termes de prix ;

	choix des canaux de distribution ;

	politique commerciale ;

	politique de communication.



Plan d’actions à 3, 6 ou 12 mois

Présentation des différents moyens matériels, immobiliers, humains et financiers identifiés nécessaires à la réalisation, avec cadencement des investissements et des embauches.

4 - Prévisions financières à cinq ans

Présentation des hypothèses de construction des prévisionnels

Présentation des projections financières :


	compte de résultat ;


	seuil de rentabilité ;


	plan de financement ;

	évolution et composition du BFR ;

	bilan prévisionnel ;

	trésorerie prévisionnelle ;


	ratios clés de structure financière et de soldes intermédiaires de gestion.



Comparaison aux chiffres clés du secteur d’activité

Mise en avant des marges de manœuvre financières et de la capacité de résistance à des scénarios crash test.

5 – Caractéristiques de l’investissement proposé

Montant de financement global nécessaire

Répartition entre haut de bilan et dette bancaire

Répartition souhaitée entre fonds propres et quasi-fonds propres

Cadencement des apports envisagés

Valorisation de la société

Part de capital proposée aux investisseurs

Modalités et horizon de sortie des investisseurs

6 - Annexes

Plaquette de présentation de l’entreprise

CV des hommes clés

Articles de presse

Photos de l’entreprise, des produits

Bilans fiscaux et détaillés

Détail des prévisions financières

Chiffres clés des concurrents

Synthèse d’études de marché

Références clients, fournisseurs…

Proposition de contenu pour le teaser et l’executive summary


Présentation de l’entreprise

Présentation de l’équipe dirigeante

Présentation du marché actuel et de ses perspectives d’évolution

Présentation du projet de développement de l’entreprise

Mise en avant des avantages concurrentiels et du positionnement différenciant

Prévisions financières

Caractéristiques de l’investissement proposé

Quelles sont les différentes phases de vie d’un dossier ?

Première rencontre

Si le dossier suscite l’intérêt des capitaux-risqueurs, un premier rendez-vous découverte est programmé, afin d’approfondir la compréhension du projet et de découvrir l’équipe de direction.

Analyse et diagnostic

L’investisseur analyse le triptyque homme-projet-marché. Idéalement le marché doit être porteur, le projet de développement ambitieux et différenciateur et l’équipe porteuse du projet, expérimentée et cohérente, par rapport au projet de développement.

Cette phase d’analyse peut prendre plusieurs semaines et amener les capitaux-risqueurs à rencontrer des personnes clés du dossier : fournisseurs, clients, banquiers, expert-comptable, conseils du porteur de projet, etc.

Assez rapidement, la personne en charge du dossier va confirmer avec son comité d’investissement ou un associé référent l’intérêt de poursuivre l’étude du dossier et vous en informer.

Si tel est le cas, des diagnostics complémentaires seront réalisés sur les plans stratégique, organisationnel, métier, humain, financier, etc., afin de confirmer l’intérêt du dossier, valoriser l’entreprise et élaborer une proposition qui sera soumise au comité d’investissement.

Proposition d’investissement

En cas de décision favorable du comité d’investissement, le directeur de participations émet une offre présentant les conditions dans lesquelles il se propose d’intervenir.

Sont abordés dans celle-ci les points suivants : montant investi, forme (capital ou obligation), valorisation de la société, pourcentage de détention du capital, durée de l’investissement souhaitée, modalités de sortie envisagées, principales conditions du pacte d’actionnaires.

La durée de validité de l’offre d’investissement est généralement courte, quinze jours à un mois, pendant lesquelles le porteur du projet va consulter ses conseils et chercher à négocier les modalités d’investissement proposées.

Audit et due diligence


En cas d’accord entre les parties sur les modalités d’intervention, un ensemble d’audits est réalisé afin de valider les déclarations du porteur de projet et de sécuriser les investisseurs. Les audits couvrent généralement les aspects comptables, juridiques, fiscaux, sociaux, commerciaux, techniques et environnementaux de l’entreprise.

Déblocage des fonds

Après signature de la documentation juridique suivante :


	agrément des nouveaux actionnaires ;

	assemblée générale extraordinaire d’augmentation de capital ;

	signature des contrats obligataires s’il en existe ;

	signature du pacte d’actionnaires.



Suivi de l’évolution de l’entreprise

Des rencontres sont généralement organisées trois à quatre fois par an dans le cadre de comités stratégiques et financiers plus ou moins formalisés, en fonction de l’importance des sommes investies et des souhaits des investisseurs.

Un tableau de bord mensuel comprenant les principales informations financières de la société est également transmis aux investisseurs.

Chaque actionnaire est enfin convié à l’assemblée générale annuelle.

Sortie des investisseurs

Les capitaux-risqueurs investissent la plupart du temps sur un horizon de cinq à sept ans. À l’issue de cette période, leur sortie peut prendre diverses formes :


	réduction de capital ;

	rachat de leur participation par les actionnaires majoritaires ;

	cession de leur participation à de nouveaux investisseurs ;

	cession de la société à un tiers ;

	introduction en Bourse.




À noter


Les pour et les contre du capital-risque :


	Avantages :




	le renforcement des fonds propres et/ou quasi-fonds propres de la société ;

	l’apport d’expérience, de compétence et de réseaux d’affaires complémentaires ;

	la rupture de la solitude du dirigeant et le partage des décisions importantes ;

	le renforcement de la crédibilité de l’entreprise vis-à-vis des banques, entraînant une augmentation des capacités d’emprunt à court et moyen termes.




	Inconvénients :




	la dilution des actionnaires fondateurs ;

	le coût élevé de ce type de financement par rapport à un prêt bancaire ;

	la longueur et la complexité du processus d’investissement ;

	la perte de liberté de gestion liée à l’entrée de nouveaux actionnaires ;

	l’augmentation de la charge administrative liée au reporting régulier ;

	le rachat de la participation à terme (pas toujours possible financièrement) qui peut conduire dans ce cas à la cession de l’entreprise si le pacte d’actionnaires le prévoit.







Témoignage

Marc Prévot, directeur interrégional de Bpifrance Investissement

[image: ] Qu’attendez-vous en termes de contenu et de présentation de dossier ?

Une présentation bien maîtrisée de l’équipe dirigeante qui porte essentiellement sur deux volets. D’une part, l’entreprise dans sa composante économique (historique, marché, position sur le marché, facteurs différenciants, etc.) et financière (compte de résultat, bilans, évolution de trésorerie, outil de reporting) ; d’autre part, le projet de l’équipe (avis motivé, business plan, moyens humains, financiers, analyse critique).

[image: ] Quel est le processus d’analyse pour aboutir à une décision ?

Si l’étude des deux volets conclut à de la cohérence, de l’équilibre et de la transparence, nous avançons dans le processus d’analyse. Dans ce cas, des audits complètent notre analyse des éléments présentés.

[image: ] Quelles sont les différentes étapes d’instruction d’un dossier jusqu’au déblocage des fonds ?

Nous rencontrons l’équipe en place afin de comprendre l’entreprise et le projet. Sur la base des premiers documents reçus et des discussions, nous confirmons une offre de montage et de valorisation. Si nous obtenons l’accord des actionnaires fondateurs sur celle-ci, le projet passe en comité d’investissement. Puis vient le tour des audits comptables, juridiques, et de la discussion sur le contrat de mariage (pacte d’actionnaires, etc.) et sur nos relations futures. Si l’audit confirme les déclarations des actionnaires d’origine, les fonds sont débloqués.

[image: ] Quels sont les principaux critères qui induisent une réponse positive ?

Nous cherchons des entreprises dynamiques, en croissance, rentables et bien gérées. L’implication du ou des managers est très importante pour nous.

[image: ] Quel délai faut-il prévoir entre le premier contact et le déblocage des fonds en cas de réponse positive de votre part ?

Cela dépend de la complexité de l’opération et varie donc entre un et neuf mois.

[image: ] Quelles sont les clauses prévues dans vos pactes d’actionnaires ?

Droit de préemption, de rachat, d’information, de retrait, clause de non-concurrence, engagements éthiques. Ces clauses sont adaptées au cas par cas.

[image: ] Quel suivi du dossier réalisez-vous et à quelle fréquence ?

Nous organisons des rencontres et/ou des échanges trimestriels avec le dirigeant, mais parfois plus souvent en fonction des besoins.

[image: ] Combien de temps restez-vous dans les sociétés dans lesquelles vous investissez ?

Ce sont des cycles de cinq à sept ans renouvelables quand le « mariage » se passe bien.

[image: ] Quel est votre mode de sortie le plus fréquent ?

Il se fait généralement avec le dirigeant en place. Nous réinvestissons parfois avec la nouvelle génération de manager.

[image: ] Quels conseils donneriez-vous à des chefs d’entreprise souhaitant faire appel au capital-développement ?

Il faut se préparer via une période d’introspection et soigner la présentation de son entreprise et de son projet, en étant lucide et mesuré. De plus, les entrepreneurs doivent bien choisir leurs partenaires et entretenir de bonnes relations avec eux. Pendant le « mariage », il convient d’échanger sur les sujets importants et de ne rien cacher. Enfin, je conseille de partager pour préparer l’avenir (investissement, croissance externe, international, association des cadres, etc.).


[image: image]



Les prêts d’honneur

Qu’est-ce que c’est ?

Les prêts d’honneur sont des crédits à taux zéro ou peu élevé, sans garantie personnelle ou réelle, consentis par une...

Comment réaliser des économies substantielles ?

Il faut pour cela privilégier le recours à des index monétaires du type T4M et Euribor. Les marges réelles de vos banquiers étant apparentes en cas de recours à un index monétaire, les marges pratiquées sont en règle générale plus faibles afin de ne pas apparaître exorbitantes. Un TBB + 2,5 % (9,5 %) qui se traduit par un T4M + 9,4 % avant toute réduction de marge apparente, a de fortes chances de devenir T4M + 5,5 % (5,6 %), soit un différentiel de taux de près de 40 %, etc.

Quels sont les différents types de financement à moyen et long termes ?

Les différentes formules de financement du matériel et de l’immobilier.

a) Le crédit par tableau à échéances constantes

Il s’agit du type de crédit le plus utilisé par les entreprises, et c’est paradoxalement l’un des crédits les plus onéreux.

– Avantages :


	la sécurité (pas de risque de taux) ;

	la capacité de prévision de trésorerie (échéances fixes) ;

	l’amélioration mécanique du fonds de roulement, par conséquent de la trésorerie.



– Inconvénients : tout d’abord, le taux fixe qui permet de se protéger contre la remontée des taux d’intérêts, ne permet pas à l’inverse de profiter de la baisse des taux d’intérêts, comme cela a été le cas ces dernières années.

De plus, l’entreprise doit payer des pénalités en cas de remboursement anticipé, de l’ordre de 3 % du capital restant dû le plus souvent.

Enfin, les prêts à échéances constantes engendrent mécaniquement un surcoût de frais financiers pour l’emprunteur, du fait du plan de remboursement progressif du capital de l’emprunt.




EN PRATIQUE



Pour un investissement de 500 000 €, dans un matériel amorti en linéaire sur cinq ans, dont l’amortissement annuel est de 100 000 €, si l’entreprise finance son investissement par le biais d’un crédit de même montant et de même durée, à un taux fixe de 3 % assurance comprise, son échéance annuelle sera de 109,2 qui se décompose comme suit :







	Année
	Capital début de période
	Échéance
	Part capital
	Frais financiers
	Capital fin de période





	1
	500,0
	109,2
	94,2
	15,0
	405,8



	2
	405,8
	109,2
	97,0
	12,2
	308,8



	3
	308,8
	109,2
	99,9
	9,3
	208,9



	4
	208,9
	109,2
	102,9
	6,3
	106,0



	5
	106,0
	109,2
	106,0
	3,2
	0,0



	 
	total
	545,9
	500,0
	45,9
	 











On constate, au fur et à mesure des années, un montant croissant de l’amortissement annuel du capital de l’emprunt et à l’inverse une baisse progressive du montant des frais financiers, seul moyen permettant d’aboutir à une échéance constante du remboursement de l’emprunt.

Ce type de plan d’amortissement génère mécaniquement un sur-financement de l’investissement, par conséquent un surcroît de frais financiers. Démonstration :









	Capital début de période
	Valeur nette comptable du matériel
	Sur-financement





	500,0
	500
	0,0



	405,8
	400
	5,8



	308,8
	300
	8,8



	208,9
	200
	8,9



	106,0
	100
	6,0





Ce sur-financement, même s’il représente un coût financier, est bénéfique aux entreprises qui ont une trésorerie négative. En revanche, les entreprises qui ont une trésorerie positive sont pénalisées, les excédents de trésorerie étant placés à un taux moindre que les frais financiers du crédit (0,5 à 1 % en compte à terme selon la durée du placement, contre 3 % pour le crédit dans notre exemple).

Les entreprises excédentaires en trésorerie qui souhaitent optimiser le coût de leur financement ont donc intérêt à privilégier les crédits à amortissement constant du capital de l’emprunt – solution présentée ci-après.

b) Le crédit par tableau à amortissement constant du capital

– Avantages : tout d’abord, le remboursement plus rapide du capital permet de réaliser une économie de frais financiers.




EN PRATIQUE



Exemple pour un prêt à 3 % :













	Année
	Capital début de période
	Échéance
	Capital
	Frais financiers
	Capital fin de période





	1
	500
	115
	100
	15
	400



	2
	400
	112
	100
	12
	300



	3
	300
	109
	100
	9
	200



	4
	200
	106
	100
	6
	100



	5
	100
	103
	100
	3
	0




	total
	545
	500
	45








Dans la solution 1, la somme des frais financiers était de 45,9 contre 45 dans la solution 2, soit 0,9 K€ de plus. Le différentiel est peu important actuellement, compte tenu des taux d’intérêt très bas pratiqués par les banques. L’impact sera plus significatif, en cas d’emprunt via le crowdfunding par les prêts ou l’émission d’obligations. Les taux varient de 8 à 10 %.

Dans la solution 2, le plan d’amortissement du crédit étant calé sur le plan d’amortissement comptable du bien financier, il n’existe aucun sur-financement, d’où l’économie de frais financiers.













	Capital début de période
	Valeur nette comptable du matériel
	Sur-financement





	500
	500
	0



	400
	400
	0



	300
	300
	0



	200
	200
	0



	100
	100
	0





L’amortissement comptable permet de faire face annuellement à l’amortissement du capital de l’emprunt.











	Année
	Capital début de période
	Amortisst capital de l’emprunt
	Amortisst comptable annuel
	Différence





	1
	500
	100
	100
	0



	2
	400
	100
	100
	0



	3
	300
	100
	100
	0



	4
	200
	100
	100
	0



	5
	100
	100
	100
	0





Autre avantage lié à ce type de financement : la possibilité de choisir un taux fixe ou un taux variable. Ce dernier permet de bénéficier d’une éventuelle baisse de taux et de ne pas supporter de pénalités en cas de remboursement anticipé.

– Inconvénients : les échéances du crédit sont plus lourdes les deux premières années dans la solution 2 que dans la solution 1 à échéances constantes.










	Année
	Solution 1
	Solution 2
	Différence





	1
	109,2
	115,0
	5,8



	2
	109,2
	112,0
	2,8



	3
	109,2
	109,0
	-0,2



	4
	109,2
	106,0
	-3,2



	5
	109,2
	103,0
	-6,2





Si le retour sur investissement est incertain ou long, la solution 1 est à privilégier, dans la mesure où les premières échéances sont allégées.

En revanche, s’il s’agit d’un renouvellement de matériel sans risque ou que l’entreprise dispose d’une bonne trésorerie, l’accélération du remboursement du capital permettra de limiter les frais financiers et les échéances à moyen terme, là où l’incertitude est la plus forte.

c) Le crédit à moyen terme utilisable par billet financier

Il s’agit d’une ouverture de crédit à moyen terme amortissable et utilisable à la discrétion de l’emprunteur par billet financier.

– Principe

Tout d’abord, l’amortissement constant du capital de l’emprunt est calqué sur le plan d’amortissement comptable du bien financé (comme pour la solution 2).

De plus, l’utilisation du crédit par escompte de billet financier émis par l’emprunteur est libre, en fonction de ses besoins de trésorerie. Le montant minimum des billets financiers est généralement fixé à 15 000 euros. La durée des billets financiers est généralement comprise entre un et trois mois, mais peut aller sur demande du client de dix jours à un an.

Par ailleurs, le taux variable est obligatoire, les banques ne pouvant pas se refinancer à taux fixe sur les marchés financiers, compte tenu de l’incertitude pesant sur l’utilisation du crédit par le client.

Enfin, une commission d’engagement rémunérant le maintien de l’ouverture de crédit est perçue pendant toute la durée du prêt. Cette commission est calculée en début de période trimestrielle ou annuelle, sur le capital utilisable par l’emprunteur.




EN PRATIQUE



Exemple d’un crédit de 100 000 € sur cinq ans destiné à financer divers matériels :


	Le contrat passé avec la banque prévoit un amortissement annuel du droit d’utilisation.

	Un taux d’intérêt basé sur l’Euribor 3 mois + 1 %.

	Des utilisations minimales de 15 000 € par billet, d’une durée minimale de trois mois.

	Une commission d’engagement de 0,30 %, perçue en début de période.

	Des frais de dossier de 200 €, perçus à la signature du contrat de prêt.

	Une mise en place du crédit le premier janvier de l’année 1.









	Année
	Droit d'utilisation
	Amortissement annuel de l'emprunt
	Commission d'engagement perçue





	1
	100 000
	20 000
	300



	2
	80 000
	20 000
	240



	3
	60 000
	20 000
	180



	4
	40 000
	20 000
	120



	5
	20 000
	20 000
	60







Exemple d’utilisation du crédit

À la mise en place du crédit, la banque a prélevé les frais de dossier de 200 € et la commission d’engagement de la première année de 300 €.

Par hypothèse, l’entreprise n’ayant pas de besoin de trésorerie à la signature du contrat de prêt, elle a autofinancé son investissement et n’a pas utilisé son droit de crédit. Par conséquent aucun frais financier ne lui a été facturé...
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