Glossaire                                                                                                                                      IV             

Le portage (un crédit masqué)
     Le portage fait partie du jargon courant des SICAR tunisiennes. Il s’agit d’un contrat qui précise le rachat programmé par l’entrepreneur de la totalité des titres détenus par la SICAR au prix d’entrée, augmenté d’un taux d’intérêt annuel. Le portage est fréquemment utilisé pour financer des projets  personnels, le promoteur se portant garant du remboursement de ses engagements.

     Les conditions du portage sont généralement voisines à celles du crédit bancaire en termes de rémunération, de durée et de garanties (hypothèques, nantissement, aval…). Les remboursements se font d’ailleurs selon un échéancier et sont souvent matérialisés par des ‘traites’
.
Les Société d'Investissement en Capital à Risque (SICAR)
     La Loi du 15 juin 2004, en France,  édicte qu'est considérée comme Société d'Investissement en Capital à Risque, en abrégé SICAR, toute société dont le siège statutaire et l'administration centrale sont situés au Luxembourg et :
- qui a adopté la forme d'une SARL ou SA et
- dont l'objet est le placement de ses fonds en valeurs représentatives de capital à risque dans le but de faire bénéficier les investisseurs des résultats de la gestion de ses actifs en contrepartie du risque qu'ils supportent, et
- qui réserve ses titres à des "investisseurs avertis"
- dont les statuts prévoient qu'elle est soumise aux dispositions de la loi relative aux SICAR.
Les SICAR sont soumises à la loi concernant les sociétés commerciales à quelques exceptions près : elles peuvent avoir un capital variable, ne sont pas obligées de constituer une réserve légale, les remboursements et dividendes payés aux investisseurs ne sont pas soumis à d'autres restrictions que celles prévues par les statuts.
Les fonds de fonds :
Ils sont les derniers acteurs arrivés dans l’industrie du capital investissement. Leur développement peut être assimilé à un signe de maturité du marché. Ce type d’activité permet  une gestion plus affinée des risques par :

· Une politique d‘investissement dans différents fonds sous-jacents.

· Une stratégie de diversification fondée d’une part, sur le stade de développement et d’autre part, sur les secteurs d’activité ou sur une zone géographique donnée.

Il existe plusieurs types de fonds de fonds :

· Selon la pratique du métier : on retrouve les fonds de fonds primaires et  les fonds de fonds secondaires. Ils s’inscrivent dans deux logiques différentes. Un fonds de fonds secondaires tire sa logique d’investisseurs désireux de  sortir d’un fonds soit pour des raisons d’absence de performance soit pour des besoins de liquidité. Le fort développement du capital investissement va amener un fort développement de ces fonds.

· Selon la nature de l’actionnariat : on distingue les fonds corporate des fonds indépendants. A la différence des pays anglo-saxon, les fonds indépendants sont peu nombreux en France. Des exemples de fonds de fonds en France sont présentés dans le tableau suivant :

	Nom
	Type d’actionnariat
	Capitaux gérés

(Millions d’Euros)
	Nature des investissements

	Arcis Finance
	indépendant
	150
	Position primaire et secondaire

	Access capital partners
	indépendant
	450
	Position secondaire

	123 ventures
	indépendant
	100
	Position secondaire

	AGF private Equity
	Corporate
	400
	Position primaire

	EDF capital investissement
	Corporate
	160
	Position primaire


Source : Eris Stéphany, Op cit, 2003, p : 93.

Société de capital-risque (SCR) ou les fonds communs de placements à risques (FCPR) :
     La société anonyme, pouvant choisir sur option un régime fiscal particulier, celui de société de capital-risque, elle devient alors une société de capital-risque, épithète qui permet de les classifier, en échange de quelques obligations au niveau des investissements et de la composition du portefeuille, elles bénéficient d’une transparence fiscale presque totale sur leurs opérations, ce qui revient à dire qu’elles ne paient pas d’impôts et que cette imposition est reportée sur leurs actionnaires.

La  SCR regroupe dans une même entité :

· Le personnel et le matériel (bureaux et ordinateurs).

· Le portefeuille de participation (titres et créances).

· La trésorerie.

Les fonds communs de placements à risques bénéficient aussi de la transparence fiscale, ils sont en réalité scindés en trois entités :

· Une société de gestion où se retrouvent le personnel et le matériel (bureaux et ordinateurs).

·  Le fonds commun proprement dit où sont logées les participations.

· Un dépositaire (une banque) où est logé la trésorerie et qui exécute les ordres de la société de gestion (encaissements et décaissements).
L'autofinancement 
L'autofinancement est la capacité de l'entreprise de financer ses besoins aux moyens des ressources financières propres qu'elle dégage de ses activités d'exploitation ou de ses cessions et prestations diverses.
Le Brigde- Financing 

Le Brigde- Financing est le financement à court terme des besoins d’une société dans l’attente d’une arrivée de partenaires financiers ou de l’introduction en bourse.
Les stakeholders 

Sont considérés comme stakeholders , tous les agents qui ont une créance légitime sur la firme , dont l'origine est liée à une relation d'échange, portant sur les ressources (matérielles, financières, humaines)apportées ou sur les produits ou services achetés et consommés.
La petite minorité, la minorité de blocage,  la majorité et la grande majorité 
Lorsque un actionnaire détient :

-de 1% à 33,33% des droits de vote, il s’agit de la petite minorité ce qui veut dire que dans une assemblée générale extraordinaire (AGE) des actionnaires, il ne pourra pas s’opposer à une modification des statuts, donc à une augmentation de capital qui doit être acceptée par les deux tiers des voix.

 -de 33,34% à 49,99% des droits de vote, il n’obtient que la possibilité de dire non dans une AGE, c'est-à-dire qu’il pourra s’opposer à une modification des statuts, donc refuser une augmentation de capital qui lui déplait, il détient une minorité de blocage. 
-de 50% à 66,66% des droits de vote, il a la possibilité de détenir la majorité des postes d’administrateurs, et donc de gérer la société. il détient également la majorité dans les assemblées générales ordinaires (AGO) et décide de l’approbation des comptes et de la distribution des dividendes, il n’a cependant pas la possibilité de modifier seul les statuts de la société car il trouve en face de lui un actionnaire ou un groupe d’actionnaires qui détient une minorité de blocage.

-66,67% des droits de vote ou plus, il détient la grande majorité et se trouve libre de modifier  les statuts de la société c'est-à-dire de proposer cette modification et l’augmentation de capital à l’AGE  qu’il contrôle.

La sortie 
Le terme de sortie recouvre toutes les possibilités qui permettront aux investisseurs de céder leur participation : introduction en bourse, cession de l’entreprise à un industriel ou à de nouveaux investisseurs en capital-risque.
Hands on 
Partenariat actif avec l’entreprise.
Hands off
Suivi de l’évolution de la participation sans intervention dans les décisions de l’entreprise. La forme extrême du hands off est le « sleeping partner » (actionnaire dormant), où le partenaire financier se tient complètement à l’écart de la vie de l’entreprise
Sleeping partners 
La participation passive au capital des sociétés.
Les Start-ups 

Ce sont les entreprises récemment créées qui opèrent dans le domaine de la technologie.
Les états financiers

Il existe dans une entreprise trois états financiers: le bilan, le compte de résultat et le compte de flux de trésorerie.

term sheet 

Ce document est un contrat préliminaire qui contient principalement la présentation du capital-risqueur (sa stratégie, ses investisseurs, sa politique de participation), le pourcentage du capital détenu, la valorisation et les titres financiers envisagés et les documents juridiques.
Closing
La finalisation du processus d’investissement en capital-risque par la mise en place du contrat.
stock-options (ou plan d’option sur action)
     Un plan d’option sur action offre la possibilité aux salariés ou dirigeants de l’entreprise de souscrire ou d’acheter un nombre précis de ses actions, à un prix fixé à l’avance, pendant une période de temps déterminée au moment de l’attribution des options.
Leverage Buy Out (LBO) : est une opération de reprise d’une entreprise cible par  l’intermédiaire d’une société holding qui souscrit des dettes pour financer l’achat. Les dettes sont remboursées par les dividendes que la société achetée verse au holding. Ces opérations se déclinent de plusieurs façons : 
LMBO : (leverage management buy out ) qui est une opération de rachat d’une société avec ses managers par recours à l’endettement.
LMBI : (leverage management buy in)  est l’acquisition avec un repreneur externe de l’entreprise.

BIMBO (buy in management buy out) est le rachat avec les managers de l’entreprise et un repreneur externe.

Les Business angels 
 les business angels sont des intervenants dans le capital-risque informel,  personnes physiques disposant de ressources substantielles leur permettant d’investir et d’aider les projets de création d’entreprise à leur début.
Due diligences 
Il s’agit de: l’audit comptable et financier, l’audit juridique, l’audit fiscal et l’audit social.

Pricewaterhouse et Coopers (PwC) est une société privée francaise de conseil qui suit l’activité du capital-risque et produit des  statistiques trimestrielles.

L’incubateur est une sorte de couveuse pour les start-ups, son rôle consiste à accompagner les entrepreneurs jusqu’à la première levée de fonds, en les déchargeant de toute tache administrative pour qu’ils puissent se concentrer sur le développement de leurs activités.
l’EURONM, groupement d’intérêt économique européen qui regroupe les compartiments ouverts aux entreprises en croissance sur les places de Bruxelles, Amsterdam, Francfort et Paris.
l’EASDAQ Créé en septembre 1996, l’EASDAQ (European Association of  Securities Dealers Automatic Quotation) est un marché financier européen ouvert sur le modèle du NASDAQ américain.

� Audinet Tunisi, Le capital risque en Tunisie : Une décennie de réformes, Tunisie valeurs, Département recherches et études. Du site : � HYPERLINK "http://www.tunisievaleurs.com/fr/CR.pdf" ��www.tunisievaleurs.com/fr/CR.pdf� consulté le 30.06.2007





