
LEPOINTDEVUEDEPHILIPPEPOULETTY

SénateurArthuis
,

nemassacrezpas
le capital-risque !

T

esPME
,

et particulièrement lesjeunes
Ii entreprises innovantes

,

sontcruciales
pournotrecroissance et notreindustrie.
Google ,

Yahoo!
,

Cisco
, Amgen ,

Genentech
,

BusinessObjectsétaient
,

il

y

a vingt
ans

,

desPMEquedesfondsde
capitalrisque ontfaitnaître et grandir . Unfondsde
capital-risque ,

investisseur-actionnaire
actif

, gérépardesprofessionnels - souvent
anciensentrepreneurs -

, apporte à ses
poulainsdesfinancementsrépétéssurplusieurs
années

, guide la stratégiedesjeunes
entrepreneurs ,

attire d

' autresinvestisseurs
,

favorise la croissanceinternationalede la

PME.
LesénateurArthuischerche à casserun

maillonfortde la loiTepa ,

le capital-risque.
LaloiTepa ,

enstimulant le financement
desPMEpar le biais d

' uneréduction d

' ISF
,

estdanssonespritbrillante .Le
financementendirect d

' unePMEparun
contribuable-«businessangel » luioffreune
réduction d

' ISF
( plafonnée à 50.000euros

)

de75%%desoninvestissement .
L

'

investissement dansunfondsdecapital-risque
- FCPIouFIP - luioffreuneréduction
égale à environ35%%desoninvestissement
dans le fonds

(

maximumde20.000euros
pour57.000eurosinvestis

)

. Grâceaux
FCPI et

FIP
,

et à la loiTepa ,

le financement
encapitaldesPME

,

et notammentdes

jeunesentreprises innovantes
,

ne s' estpas
effondréavec la crisefinancière.

Lesjeunesentreprisesinnovantes et le

capital-risque (

FCPI
,

FIP
,

FCPR
) quiles

financesubissentuneattaquesans
précédent et incompréhensibleavec la

propositiondeloidusénateurArthuis
(

dontles
dispositionsontétéadoptéesen
commission desfinancesduSénat le 18juinet dont

le texte
,

curieusement soutenupar le

gouvernement
,

seraexaminé le 29juinen
séancepublique )

. LesénateurArthuis
propose d

'

obligerlesfondsdecapital-risque à

investirdansdesPMEenmoinsdesixmois
50%%dessommescollectées et 100%%en
moins d

' unan
,

sous le prétexte
médiatiquementporteurmaiséconomiquementridi

culeque l

'

argent « dormirait » dansles
fonds .

Si le sénateurArthuisavaitlégiféré
surlesfondscaliforniensquiontfinancé
Google , Google n' existeraitpas !

Unfonds n' estpasunarrosoir à capital ni

unguichetautomatiquepourlesPME . Un
fondsdecapital-risque , quigère l

'

argent
investipar l

'

épargnant ( quimet à risque
3 fois le montantdesaréduction d

' ISF !

)

,

sélectionneavecrigueurlesPMEqui
peuventêtredessuccès

, analyse lesbrevets
,

les
produitsendéveloppement ,

lesmarchés
potentiels ,

la concurrence
,

renforce
l

'

équipedemanagement , négocieavecles
organismesderecherchepublicsune
licence

, négocie le pacte d

' actionnairespour
alignerlesintérêtsde l

'

entreprise ,

deses
salariés et desesactionnaires

,

évalue la

valeurprésente et futurede l

'

entreprise...
Desmoisdetravailintensepourchaque
investissement . Il nous a fallutreizemois
pourcréeret financerrécemmentCarmat

,

leadertechnologiquemondial
, pourun

coeurartificiel implantablechez l

'

insuffisant cardiaque . C' estauprixdecesmoisde
travailspécialisédufondspourchaque
PME

et autalentdesbrillants
entrepreneurs sélectionnésque l

'

épargnant a ses
meilleureschancesderécupérersa
souscriptionaufonds et desplus-values ,

et la

PMEdedevenirunleaderfrançaisou

Si vousaviezlégiférésurlesfondscaliforniens
quiontfinancéGoogle , Google n' existeraitpas !

mondialemployantdixansplustarddes
centainesoudesmilliersdesalariés et

contribuant à notrecroissance
économique.

Pourque le fonds-actionnaire et

administrateur puissesoutenirsesPMEsur
plusieursannées

,

il doitimpérativement
réserverpourcesmêmesPMEdeux à trois
fois le montantde l

' investissementinitial
pourlesaugmentations decapital
indispensables lesannéessuivantes

,

sansquoi la

PMEserauneproiefacilepourlesfonds
prédateursoudessociétésplusgrosses et le

fondsaurasouventperduson
investissementinitial . Donc il nepeutinvestirensix
mois50%%dessommescollectées ! Il peut
investirde50 à 70%%endeuxans

,

sadurée

devieétant d

' environdixans . Obliger ,

M . Arthuis
,

lesfondsdecapital-risqueà

investir « à la mitrailleuse » danstoutesles
PMEquipassentpourtenirvosquotas
artificiels

,

c' estméconnaîtreles
mécanismesdefinancementdesPME

, exposer
le contribuable-épargnant à des
catastrophes ,

faire
(

re )partirlesbons
gestionnairesdefondsdecapital-risque à l

'

étranger.

Deraresgestionnaires , quisontplus
motivéspar la commissiondegestionque
par la qualitédesPME et des
investissements

,

saurontseplier à vosexigencespour
collecter la manne et signerontchèquesur
chèquesanssepréoccuperdesiégeraux
conseils d

' administration ni mettreles
mainsdans le cambouis ! D

' ailleurs
,

l

'

ignorancedansvotrepropositiondeloi
, malgré

lesalertesdusénateurAdnot
,

des
aberrations des « holdingsISF »

,

dontplusieurs
sontdescandaleuxparkings à ISF

, qui
bénéficientsanstransparence d

' incitations
fiscalessupérieuresauxfonds
hyper-réglementésdecapital-risque , pourraitsuggérer
quevotresoucipremier n' estpas l

'

efficacitéde la loiTepapournotreéconomie.
Des « holdingsISF »

s' enorgueillissentpar
exempledenepasprendrederisquesen
évitant d

' investirdanslesPMEde
biotechnologie ou d

' Internet
,

ou n' hésitentpas à

créerdesPME « coquilles » sansemployés
quiabritentdeslocationsdepanneaux
solairesou à investirsurtout à l

'

étranger
avec l

'

argentducontribuable français . La
PMEqui ,

elle
,

révolutionnera la

technologie
dupanneausolaireneserahélaspas

financéeparuntelholding.
Lesconséquencesde la propositionde

loidusénateurArthuiscontrelesfondsde
capital-risque et d

' uneabsencede
moralisationdes « holdingsISF » seraientrapides
et inéluctables : diminutiondes
investissementsencapitaldanslesjeunesentreprises
innovantes

,

surtout lesplusjeunes , manque
derenouvellementdenotretissuindustriel
danslessecteursstratégiques définispar le

présidentde la République ,

notamment la

santé
,

lesénergiesnouvelles
,

le numérique ,

détournement politiquementdévastateur
de l

'

espritde la loiTepa.

PhilippePoulettyestprésidentdeFrance
Biotech et directeurgénéraldeTruffleCapital.
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