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Initiatives de recherche

) —

¢ Ecart primaire au démarrage et

écart secondaire en post démarrage



Investisseurs providentiels

¢ 2005 : 227 000 investisseurs providentiels
iInvestissent 23,1 G$ dans 49 500 entreprises

¢ 2004 : 22,5 G$ dans 48 000 entreprises,
225 000 investisseurs providentiels

* 2003 :18,1 G$ dans 42 000 entreprises,
220 000 investisseurs providentiels

¢ 2002 : 15,7 G$ dans 36 000 entreprises,
200 000 investisseurs providentiels



Fonds de capital de risque (CR)

@ ; —

Année

2000
2001
2002
2003
2004
2005

Total
106,6 G$
41,3 G$
21,2 G$
18,2 G$
21,6 G$
22,1 G$

Financements

8 221
4711
3011
2 715
2 983
3 008

par fin.
13,0 M$
8,8 M$
7,0 M$
6,7 M$
7,2 M$
7,4 M$



La vérité sur les premieres étapes

Financement amorcage et démarrage — CR

2000

2001
2002

2003
2004
2005

3,2 G$ (3,0 %)
798 M$ (2,0 %)
303 M$ (1,4 %)
354 M$ (2,0 %)
412 M$ (1,9 %)
767 M$ (3,5 %)

663 financements (8,0 %)
249 financements (5,1 %)
148 financements (4,9 %)
166 financements (6,0 %)
190 financements (6,3 %)
184 financements (6,1 %)



Ecart primaire a I’'amorcage et au démarrage




Capitaux propres pour les entrepreneurs

®

Pré- . Post- Stade
Etape | amorcage | Amorgage/demarrage | demarrage | avance
Investisseur . .

FDRS FFF providentiel Capital de risque
Source | | | |

25000% 100000 % 500 000 $ 2 000 000 $

Demande | | |

Offre

_____________ —

Déficit de financement

Center for Venture Research - Université du New Hampshire



Ecart secondaire en post démarrage
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Capitaux propres pour les entrepreneurs

®

Pré- . Post- Stade
Etape | amorcage | Amorgage/demarrage | demarrage | avance
Investisseur . .
FDRS FFF providentiel Capital de risque
Source | | | |
25000% 100000 % 500 000 $ 2 000 000 $
Demande| | | |
Offre |

_____________ —

Déficit de financemant

Manque
de capital

Center for Venture Research -Université du New Hampshire



Le dilemme de |I'écart

2005
55 % invest. provid. : Amorcage/demarrage
43 % invest. provid. : Post amorcage/démarrage

2004 2003 2002
Amorcage/démarrage 413% 52% 50 %
Post amorcage/demarrage 414% 35% 33%
(25 % d’augmentation depuis I'an 2000)



Initiatives de recherche

¢ Ecart primaire au démarrage et
écart secondaire en post démarrage

¢ Taux de rendement
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Taux de rendement pour les investisseurs providentiels

o

Nombre de financements /

nombre de propositions présentées 250/6-

* 1997 :12,00 % 2097

* 1998 : 14,00 % 150

* 2000 : 23,26 %

+ 2001:10,79 % =

« 2002: 7,10% 5061

« 2003: 10,3 % I

* 2004: 18,5% o 1997 1998 2000 2001 2002 2003 2004 2005
» 2005: 23,0%
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Initiatives de recherche

» Ecart primaire au démarrage et
écart secondaire en post démarrage

¢ Taux de rendement

¢ Relation investisseur providentiel/capital de risque
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La relation

Investisseur
providentiel

Sociéte de capital

de risque
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La relation

—@——

Investisseur
Société de i providentiel
capital de risque
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Nouvelles stratégies des investisseurs providentielles

¢ Opportunisme — participe jusqu’a la sortie
— exploite le manque
d’efficience

¢ Nécessité — ecart secondaire

¢ Protectionnisme — valeur accrue
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Initiatives de recherche

¢ Ecart primaire au démarrage et
écart secondaire en post démarrage

¢ Taux de rendement
¢ Relation investisseur providentiel/ capital de risque

¢ Officialisation du marché des investisseurs providentiels,
des structures d’inves. provid. — ce qui fonctionne
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Groupes d’'investisseurs
providentiels informels
VS
Alliances d’'investisseurs
providentiels formels



Groupes d’investisseurs providentiels informels

* Proximité pour un flux d’affaires de qualité
* Prise de décision individuelle

¢ Proximité pour une syndication informelle

Alliances d’investisseurs providentiels formels
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Groupes d’investisseurs providentiels informels

o

* Proximiteé pour un flux d’affaires de qualité

¢ Prise de décision individuelle

* Proximité pour une syndication informelle

Alliances d’investisseurs providentiels formels

¢ Vote sur les financements
¢ Fonds d’'investisseurs providentiels

* EXigences d’'investissement minimum
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Une industrie de capital de
risque naissante?



Initiatives de recherche

¢ Ecart primaire au démarrage et
écart secondaire en post démarrage

¢ Taux de rendement
¢ Relation investisseur providentiel/capital de risque

« Officialisation du marché des investisseurs providentiels,
des structures d’inves. provid. — ce qui fonctionne

* Croissance des investisseurs providentiels non déclares
au sein des groupes
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Croissance du nombre de portails réserves
aux investisseurs providentiels

1996 10

1999 98

2000 138
2001 126
2002 170
2003 141
2004 123

2005 132
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Portails d’investisseurs providentiels :

T

Membres non déclarés d’'investisseurs providentiels

® ® & @® ® @ @

2005 :
2004 .
: 48 %
: 40 %
141 %
2000 :
1998 .

2003
2002
2001

62 %
95 %

36 %
32 %
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Recherche — Politique officielle

— w—————

Initiatives au niveau des états ou des provinces

* Programmes d’investissements directs
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Programmes d’'investissement direct

* QOctroi de fonds gouvernementaux

¢ Fonds gouvernementaux de CR pour les entreprises en
déemarrage

* QObijectif primaire : création d’emplois, croissance economique
Objectif secondaire : rendement financier

Concurrentiel ou complémentaire
Mesures d’efficacite
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Recherche — Politique officielle

Initiatives au niveau des états ou des provinces
¢ Programmes d’investissements directs

¢ |ncitatifs fiscaux
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Incitatifs fiscaux

¢ Credits d'imp0ts initiaux
¢ Reéduction des gains en capital a la sortie

» Pourcentage de perte garanti — assurance ?

Différents types
Type vs geographie économique
Mesures d’efficacite
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Recherche — Politique officielle

Initiatives au niveau des états ou des provinces
¢ Programmes d’investissements directs

¢ |ncitatifs fiscaux

« Facilitation d’approches indirectes
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Facilitation d’approches indirectes

* Deéveloppement des entreprises/ encadrement des
entrepreneurs

* Filtrage des investisseurs providentiels
* Forums axés sur le CR

* Groupes d’inves. prov. subventionnes

Potentiel élevé
Difficile d’en mesurer I'efficacité

Politiques a long terme vs politiques a court terme

30



Recherche — Politique officielle

Initiatives au niveau des états ou des provinces
* Programmes d’investissements directs

* Incitatifs fiscaux

» Facilitation d’approches indirectes

* Fonds Archimede (Archimedes fund)

31
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Fonds Archimede (Archimedes Fund)

Réserve de 10 M$ des secteurs public et prive, afin
d’aider les investisseurs providentiels a compléter des

financements
* Contrepartie a 3 pour 1

Fonds complémentaire d’'investisseurs providentiels

Autonome
Protége des changements politiques
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Initiatives de recherche

¢ Ecart primaire au démarrage et
écart secondaire en post-démarrage

¢ Taux de rendement
* Relation investisseur providentiel/capital de risque

¢ Officialisation du marché des investisseurs providentiels,
des structures d’inves. provid. — ce qui fonctionne

* Croissance des investisseurs providentiels non déclarés
au sein des groupes
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Recherche — Politique officielle

Initiatives au niveau des états ou des provinces

a

@

a

Programmes d’investissements directs
Incitatifs fiscaux
Facilitation d’approches indirectes

Fonds Archimede (Archimedes fund)
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Dans le domaine de I'observation, la chance ne sourit
gu’'aux esprits alertes

Louis Pasteur, lecture 1854
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