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ne bonne levée de

fonds nécessite de

bien connaître ses

interlocuteurs. Et

cela vaut aussi pour

les entrepreneurs so-

ciaux, car tous les in-

vestisseurs à impact social ne s'équiva-

lent pas. « L'univers des investisseurs à

impact social connaît une vraie dyna-

mique, avec de plus en plus d'acteurs qui

émergent, souligne Sophie Keller,

experte associée à l'ESSEC et co-auteur

du guide Stratégies et financements des

entreprises sociales et solidaires (Paris,

Rue de l'échiquier, 2014). C'est un terme

de plus en plus utilisé mais qui s'applique

finalement à des typologies d'investis-

seurs assez différentes. »

Trois traits communs les rassemblent

tout de même. « La première de leurs ca-

ractéristiques est qu'ils sont soucieux du

retour financier sur investissement mais

également de l'impact environnemental

ou social du projet », rappelle l'experte.

Ce principe de base implique que l'en-

trepreneur et l'investisseur travaillent

sur davantage d'indicateurs puisqu'ils

doivent s'entendre sur la définition et la

mesure de l'impact. «Ensuite, ce sont

des investisseurs prêts à mettre du capi-

tal patient dans le projet, c'est-à-dire

qu'ils s'engagent pour du long terme,

sept ans en général, explique Sophie

Keller. Enfin, ils sont prêts à s'engager

dans le projet et s'investir aux côtés des

équipes. Ces investisseurs n'apportent

pas seulement de l'argent, mais aussi des

compétences et souvent une expérience

entrepreneuriale. »

DES SELONL'ADNET

LA PROVENANCEDESFONDS

Pour autant, plusieurs profils se dé-

gagent, avec des motivations et logiques

propres. La première différenciation

Zoomsur...
L'IMPACTINVESTINGTOUR
Parmi les initiatives qui favorisent la rencontre entre les entrepreneurs sociaux et les acteurs

du financement à impact, l'Impact Investing Tour fait figure d'exemple. Organisé par le

Mouves (Mouvement des entrepreneurs sociaux), ce circuit de 10étapes en France a été lancé

en janvier. Il vise à réunir experts et investisseurs sur les territoires pour accompagner le

développement des entreprises sociales. Prochaine étape : le 15 novembre à Paris.

Plus d'infos : http://mouves.org/imapacHnvesting-tour-financer-entreprises-sociales-de-
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UNEAUTREFINANCE

QUISONTLES
INVESTISSEURS
IMPACTSOCIAL?

Différents des investisseurs

classiques en raison de leur

exigence en termes d'impact,

les investisseurs à impact

social recoupent des profils

divers et variés, chacun avec

sa spécificité. Portrait groupé
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vient de i'ADN de l'investisseur : le

fonds est-il rattaché à une banque ou à

une société de gestion de l'épargne sala-

riale ; à une entreprise tels les fonds Da-

none Communities ou Rassembleurs

d'énergie d'Engie ; à un acteur de l'éco-

nomie sociale et solidaire (ESS) comme

la Société d'Investissement France Ac-

tive (SIFA) ; ou bien monté par des en-

trepreneurs comme le Comptoir de l'In-

novation ou Investir&+ ? « Selon son

identité, l'investisseur n'aura pas la

même volonté ou capacité à s'engager ni

les mêmes compétences à mobiliser »,

précise Sophie Keller.

La seconde distinction renvoie à la pro-

venance des fonds, avec d'un côté les

investisseurs de l'épargne solidaire, de

l'autre ceux mobilisant les investisseurs

institutionnels classiques, comme les

assureurs et caisses de retraite. «Les

acteurs mobilisant l'épargne solidaire

ont une obligation de liquidité impor-

tante, mais peu de pression de rende-

ment, analyse Jean-Michel Lecuyer, di-

recteur du Comptoir de l'Innovation,

qui mobilise plus d'une centaine de mil-

lions d'euros et compte 40 participa-

tions pour 25 millions investis depuis sa

création. Ils investissent donc plutôt

sous forme de dettes et de prêts partici-

patifs. l'inverse, les capitaux-investis-

seurs à impact, comme nous, ont moins

de contrainte de liquidités mais ils vont

chercher davantage de rendement et

donc investir plutôt en fonds propres. »

Sur le Comptoir de l'Innovation,

Jean-Michel Lecuyer confie : « Nous sé-

lectionnons des entreprises qui ont un

vrai potentiel de développement et ont

dans leur ADN un projet qui combine une

performance économique réelle et un

fort impact social. Le dirigeant doit être

convaincu de cette double dimension. »

FONDSDEPARTICULIERSETFINANCE
PARTICIPATIVE

Acteur majeur de l'Impact Investing en

France, France Active finance plus de

1500 entreprises solidaires chaque an-

née et sa société d'investissement, ali-

mentée par l'épargne solidaire, comp-

tait 21 prises de participation en cours

au 30 septembre 2017 pour plus de

15,2 millions d'euros. Elle est dotée d'un

capital en fonds propres de plus de

(1)chiffres au 30/09/2017.

195 millions d'euros, puisé dans

l'épargne salariale solidaire (1). «Avoir

un large socle d'actionnaires nous per-

met d'être un investisseur vraiment pa-

tient et focalisé sur l'impact social », es-

time Clémentine Blazy, responsable du

service Financement de France Active.

Et de souligner, en rappelant que France

Active bénéficie d'un réseau de

338 chargés de financement sur tout le

territoire : « Une prise de participation

solidaire est un boulot de longue haleine,

qui requiert du doigté pour laisser la

main à l'entrepreneur, tout en l'épaulant

dans son pilotage stratégique. » Fin

mars, l'école de code informatique Sim-

plon.co a levé 4,75 millions d'euros. En

tête de cette levée d'un volume peu fré-

quent dans l'ESS, France Active, la

Caisse des dépôts et consignations et le

Comptoir de l'Innovation, qui ont en-

traîné derrière eux 5 acteurs de l'inves-

tissement à impact, comme PhiTrust et

Mirova (Natixis).

Derrière ces mastodontes, l'investisse-

ment à impact se démocratise. Le ré-

seau des Jardins de Cocagne (126 entre-

prises solidaires et 108 jardins) s'est par

exemple ouvert aux particuliers via

Cocagne Investissement, qui a clôturé

en février une première augmentation

de capital et prépare actuellement une

nouvelle offre de titres financiers. Les

particuliers peuvent également utiliser

des plateformes de crowdequity, telle

LITA.co. La coopérative est

la première à avoir émis des titres

participatifs (un type d'obligations non

convertibles) via une telle plateforme,

WiSEED en l'occurrence. «Jusqu'à pré-

sent, les particuliers ne pouvaient pas

vraiment investir dans notre projet,

puisqu'au sein d'une coopérative les sa-

lariés doivent rester majoritaires et

qu'une personne égale une voix, explique

Rémi Roux, cofondateur de la marque

française de commerce équitable. Grâce

à la plateforme, c'est désormais possible

car c'est elle investit au capital et n'a

qu'une seule voix en AG. C'est un système

vraiment intéressant pour nous. » L'arri-

vée de ces nouveaux investisseurs est une

bonne nouvelle à l'heure les entre-

prises de l'ESS connaissent des besoins

croissants en capitaux, dus au boom des

start-up à fort impact et au changement

d'échelle des entreprises pionnières.©

(Article paru dans Socialter n ° 22)

QUESTIONS

EXPRESS

LaurenceMéhaignerie.
présidentecofondatrice

deCitizenCapital

Quelest I'ADNdeCitizen Capital ?

Nousaccompagnonsdesentrepreneursqui

s'appuientsur l'entreprisepour transformerla

société.Nouscroyonsdansle potentielde création

devaleurdesstart-upou desPMEqui affirment

clairementleur rôle social,quicherchentà relever

lesdéfissociauxouenvironnementauxauxquels

nossociétésfont face.Nousavonsaussi l'ambition

defavoriserla mobilitésocialepar l'empowerment

en soutenantdesdirigeantsauxparcours

atypiques(entrepreneursissusdes minorités,

autodidactesou développantleur activitédansdes

territoires sinistrés).Le profildu dirigeant n'est

plusuncritère d'investissemententant quetel,

nousconsidéronsquele projet d'impactdoit se

traduiredansle projet de l'entreprise.

Combieninvestissez-vous?

Engénéral,nousinvestissonsentre1 et 1millions

d'eurosà l'issued'un premiertour detable pour

desentreprisesqui réalisentun chiffred'affaires

d'aumoins1 million d'euroset ont fait lapreuvede

leur modèleéconomique.Nouspouvonsinvestir

jusqu'à4 millionsd'eurospouraccompagnerleur

croissancedansle temps.Nousavonsl'ambition

d'accompagnerdesentreprisesqui peuvent

multiplierleur tailleet leur valeuraumoinspar

deuxentre lemoment l'oninvestit et le moment

l'on sort,soit dansunintervallede 4à 5ans.

Quelleest votre valeurajoutée ?

Nousnousimpliquonsauxcôtésdes entrepre-

neurs,notammentsur ledéploiementde l'ambition

sociétale,qui est étroitementliéeau positionne-

mentstratégiquede l'entreprisesurson marché.

Enamontde notreinvestissement,nous

challengeonsla visiondesdirigeants: àquoi

l'entreprisesert ? Répond-elleàun besoinsocialou

environnementalclair? Leprojet sociétalest-ilen

phaseavecle modèleéconomique?Nous

traduisonscette ambitionenobjectifset

indicateursde suivi.Ce plan

illustre le projetsocialdel'entrepriseet est annexé

aupacted'actionnaire.

Lancé en2008, Citizen Capital est aujourd'hui l'un

desfonds d'investissement leaders del'impact

investing en France, avec 65 millions d'euros sous

gestion, et unedouzaine d'entreprises financées.
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