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Introduction
     L’environnement économique international connaît des mutations profondes et rapides caractérisé par une mondialisation qui brise toutes les frontières et les pratiques issues des économies planifiées.

     Dans cette nouvelle ère, toutes les économies et particulièrement  l’économie algérienne ne cesse de connaître des restructurations industrielles qui touchent essentiellement les Petites et Moyennes Entreprises (PME) dites le vivier de la création d’emploi et le moteur de l’innovation et qui constituent  la cible privilégiée de toutes les politiques économiques.

     En effet, la réussite du développement d’une entreprise ne dépend plus uniquement de l’homme, du produit, du marché, de la production, de la capacité d’adaptation et de l’innovation, mais également des capitaux car la recherche de financement est devenue progressivement un enjeu stratégique.

     Cependant, les nouvelles entreprises ne peuvent pas s’autofinancer et les concours bancaires sont très difficiles à obtenir pour ces dernières et pour les projets de recherche ou d’innovation indispensables à l’avantage concurrentiel vu le manque de notoriété et de crédibilité de ces entreprises.

     Aussi, les crédits bancaires génèrent des intérêts qui alourdissent fortement leurs charges et que ces entreprises connaissent souvent des problèmes de manque de garanties, ce qui rend leur accès à ces crédits quasi-impossible. 

     Dans ces circonstances, pour remédier à la pénurie des fonds propres, principale difficulté des PME et plus particulièrement pour les entreprises  innovantes, le capital-risque apparaît comme le seul intermédiaire financier susceptible de satisfaire les besoins en fonds propres de ces entreprises et même au-delà. Ceci  leur permet d’obtenir le financement du haut du bilan qui ne peut être satisfait par le secteur bancaire classique lequel, étant donnée la nature risqué des projets novateurs, et son degré d’aversion vis-à-vis des risques, rationne son offre de financement. 
     Ainsi cette alternative encore appelée « le financement intelligent » constitue une réponse structurelle à l’économie d’endettement et une réalité inscrite dans le long terme qui sera appelé à se renforcer pour organiser efficacement la mutation progressive vers une économie de marché et particulièrement celle de fonds propres.

     Ce segment bien particulier de ressources a vu son essor à la Silicon Valey aux Etats-Unies d’Amérique durant les années 40. Le véritable capital-risque français a démarré au début des années 70 avec la création de l’Institut de Développement Industriel (IDI) et des sociétés financières d’innovation. En Europe, l’émergence du capital-risque est beaucoup plus récente. 
     Le métier du capital-risque ne se confond pas avec la finance traditionnelle de distributeur de crédits. Bien qu’il soit d’abord un mode de financement il est aussi complété par la nécessaire assistance au management de l’entreprise dans le cadre d’un partenariat actif  dont le but est de réaliser des plus-values grâce à la capacité des investisseurs à bien sélectionner les entreprises les plus prometteuses et à leur apporter des conseils et des appuis spécifiques. 
     Le développement du capital-risque est l’avènement de nouvelles relations partenariales entre la finance et les entreprises c'est-à-dire entre les organismes de financement du haut du bilan et les PME et il joue un grand rôle dans le développement de l’esprit d’entreprise.

     Par ailleurs, le capital-risque est un véritable levier du dynamisme industriel et économique vu ses nombreuses contributions non seulement dans le financement des créations d’entreprises mais aussi dans la pérennisation des PME existantes (accompagnement de la croissance, introduction en bourse).
     Il existe de nombreuses définitions du capital-risque compte tenu de son caractère protéiforme. Dans la loi française sur le statut des sociétés de capital risque de juillet 1985, le législateur le définit comme «  tout investissement en fonds propres ou quasi fonds propres, dans des sociétés non cotées en bourse, y compris les opérations de création et de transmission des entreprises ». Cette approche mène à retenir une conception élargie de ce mode de financement ouvert à tous les stades de développement de l’entreprise : le capital investissement.

     Le concept de capital-risque doit être réservé pour le financement des premiers stades de développement de l’entreprise (étape d’amorçage, création, première croissance). C’est un mode d’intermédiation financière spécifique. 

     La mise en place d’un suivi actif se justifie principalement  par le niveau de risque engendré. 
       Ainsi, en raison de l’impact que peut procurer un tissu dense de PME sur le développement économique et du fait que le financement par capital-risque est considéré comme une composante importante de la politique économique actuelle et qui a fait ses preuves aux Etats-Unis, on s’est fixé le but de démontrer l’importance des apports de ce mode de  financement aux PME  et que le système classique dit système bancaire n’a pas pu procurer et d’essayer d'identifier  les facteurs de réussite d’une opération de financement par capital-risque.

     Dans ce contexte, la question principale qu’on essayera d’y répondre est la suivante :

* Quelle est l’importance du financement par capital-risque dans la contribution à la croissance économique et à la croissance des entreprises financées et plus particulièrement pour le cas algérien ?

     Cette question peut être décortiquée  en questions subsidiaires présentées ci-dessous :

· Quelle est la particularité de ce type de financement, en d’autre terme, quel est   son apport aux entreprises fiancées ?

· Qu’est-ce qui fait le succès d’une opération de capital-risque ?
· Quel est l’état des lieux du capital-risque dans les pays développés comme les Etats-Unis d’Amérique et la France ainsi que dans les pays en voie de développement comme la Tunisie et le Maroc ?
· Qu’en est-il du capital-risque en Algérie, existe-t-il un dispositif réglementaire et fiscal incitatif en la matière ?

· Le capital-risque algérien  contribue-t-il vraiment à la croissance économique donc à la création de richesse et d’emploi ?

     De ce fait, les hypothèses qu’on tâcherait de prouver leur crédibilité dans cette recherche sont  présentées comme suit :

 - En Algérie, le capital-risque connaît un attrait d’envergure vu les évolutions tant de la réglementation et la fiscalité en la matière ainsi que ses contributions à la croissance économique à travers les apports financiers et non financiers qui permettent la création de valeur à l’entreprise financée.

 - Le succès d’une opération de capital-risque repose sur des  facteurs tel qu’un bon business plan, un pacte d’actionnaire bien établie.

 - La prise de conscience de l’Etat algérien de renforcer le haut du bilan a été suscitée par la considération que le capital-risque est un enjeu économique qui permet la création de richesse et d’emploi.

     Pour pouvoir répondre aux questions précédemment citées et tester les hypothèses on a procédé de la manière suivante:

     On s’est référé à la documentation apparue dans le domaine du capital-risque,  pour faire sortir  ses différents apports et les facteurs qui permettent la réussite de cette opération de financement.
     On a aussi fait recours à l’interview de deux spécialistes de sociétés de capital-risque la  Société Financière d‘investissements (SOFINANCE) et la Financière Algero-Européenne de participation (FINALEP) pour valider les facteurs de réussite trouvés dans la littérature et pour l’établissement d’études statistiques concernant le capital-risque en Algérie.

     Donc on a procédé par la méthode descriptive pour ce qui concerne les définitions des concepts et par la méthode analytique pour l’interprétation des données statistiques et l’étude empirique au sein de la FINALEP.

     Pour atteindre le but qu’on s’est fixé  dans cette recherche, un plan a été organisé en cinq chapitres comme suit :
     Le premier chapitre  met l’accent sur les fondements du capital-risque en développant son historique, sa définition, ses différents acteurs et la diversité de ce métier. Ensuite l’organisation de l’industrie du capital-risque et en dernier lieu les procédures d’investissement dans une telle opération de financement.

     Le second chapitre intitulé  la relation  capital-risque et  PME se réfère à la définition, aux caractéristiques et au cycle de vie des PME ainsi que leurs financements.

     Après avoir traité des PME avec les différentes  techniques de financement pour chaque phase de leur cycle de vie et avoir étudié les fondements du capital-risque qui connaît un succès grandissant dans le financement de l’innovation, il est important de mettre l’accent sur les paramètres de  la relation entre les capital-risqueurs et les PME c'est-à-dire la nature risqué et l’asymétrie d’information qui la caractérise, les différents apports du capital-risque qui renforcent cette relation et les facteurs qui l’améliorent.
     On ne peut pas parler du capital-risque sans passer par son état des lieux dans le monde et admirer ses contributions dans les pays développés notamment son pays d’origine les Etats-Unis d’Amérique, la France et aussi l’expérience des pays émergents comme la Tunisie et le Maroc. C’est ce qui est mis en avant dans le troisième chapitre.

     Enfin, le quatrième chapitre intitulé Financement des PME et  capital-risque en Algérie présente un aperçu sur le financement des PME en Algérie au premier semestre 2006 et
l’étude du capital-risque en Algérie en exposant l’évolution qu’a connu la réglementation en la matière, l’organisation de son industrie ainsi que l’évolution des montants investis dans le capital risque algérien et le parcours des entreprises financées pour finir avec une étude empirique sur les facteurs de réussite d’une opération de financement par capital-risque.
