TA N D E M EXPANSION FUND

Le capital de risque
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En faisons-nous assez?

Présentation a Réseau Capital

Par Charles Sirois, Associé fondateur

18 février 2010
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NON
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Mais assez de quoi ?
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POURQUOI DU CAPITAL DE RISQUE

U Un des éléments clés qui construit un futur a
notre économie et notre société

A EXiste depuis longtemps
— Caravane auMoyen-Age
— Découverte du nouveau monde
—Compagni e des cents associ ®s,
— Exploration de richesses naturelles
— Production cinéma et spectacles, etc.

ULe capi tal de ri sque reg
mot « RISQUE»
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U Le capital de risgue ne doit pas étre confondu
avec | 0industri e de | a g
de risque
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E 1ts d’'une économie tournee vers le futur
U Chercheurs (refus de statuquo) U Capital de support au

. e : men hnologi
U Entrepreneurs scientifiques developpement technologique

u Fode en.capi}al de démarrage a

U Il nstitutions dobdaccu,e .
la commercialisation
recherche

( i > 0 Entrepreneurs ¢ As répétitif
(i Capital de support & la recherche . trepreneurs a succes repetit
U, Masse critique de moyennes et

U M®cani sme doéidenti fi C
. . ran ?entre%rlgels en HT
| i nnovati on commer I a
u o)

. n déinve ti sse
U Entrepreneurs doentcfe%mssance en ﬁ-IT

U Anges Investisseurs et mentors i Partici Dat i on d e |

U Fonds en capital d O iadiiduel (paldjce

u Participation de |
institutionnel
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Et, surtout,

De la vision, de la volonte,
de | a d®t er mi nati on,
du talent de la part de chacun de ces acteurs
pour developper une économie
tournée vers le futur.
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Le constat canadien

U Tout constat, pour étre juste, doit étre fait en
foncti on de | a dynamique
®cosyst me et de son pro

U Un regard fige, ponctuel et singulier a un des
éléments ne peut nous amener a la solution.
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L’erreur canadienne de I'industrie de la
gestion privée du capital de risque

U Importation de facon calquée du systeme
americain (Californie)

U Attente de résultats financiers comparables

U Attente de resultats industriels et economiques
comparables

Mais| e ni veau des ® ®ment s
noest pas comparabl e
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Consequences

U Ce fut une erreur grave, colteuse en efforts et
en temps, et surtout, destructrice de valeur pour
| 0ensemble de | a soci ®t G
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Carences des eélements de I’'écosysteme

1. La structure des fonds de capital de risque est mal
adaptée a notre structure industrielle en HT

A

Durée des fonds indépendante du niveau de développement de
| 0entreprise HT

Recherche absolue de liquidités

Structure des honoraires de gest
rapide

Diversification extréme

Objectif de rendement relati f pl
rendements ameéricains)
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Carences des eélements de I’'écosysteme

2. Nombre tres limité de moyennes et grandes entreprises
canadiennes de technologies

A Acquéreurs potentiels sont presque tous étrangers

3. Peu doanges 1 nvestisseurs e

A Culture de la retraite apres vente

4. La culture entrepreneuriale est non valorisée
A Car e nenteeprehéurship

A Carence doinvestisseurs priv®s
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Carences des élements de I’'ecosysteme

5. Offre tres limitée de produits aux investisseurs publics
en HT

6. Peu doint®r°t de | a part de:
entreprises de HT

7. Effort gouvernemental notable mais souvent mal ciblé
ou incomplet
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Situation actuelle

U Industrie de gestion de fonds en capital de risque
A Investir le capital sur 3 a 4 ans
A Participation dans 12 a 20 entreprises

A Vente des participations de 3 a 6 ans apres la date
doi nvesti ssement

A TIR ciblée de 25% a 30%

AOrient® vers | 60optimisation des
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Conse

Juences

U La cible de TIR favorise des dispositions a court terme

ATIR cible de 25% ° 30% | orsque |
2, 5% et que |l es obligations du C
de 3%

ULOoObjectif de diversification
Importante le capital investi et favorise une disposition a court

terme
ULOoObjectif de disposition © <co
di vergence avec | e d®ve|oppeme

On vend nos meilleures entreprises trop tot, sous-développées et a
des firmes ®trang res (ce qui n
manqgue doentreprises HT canadi e
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Pistes de réflexion
A. Encourager | 0entrepreneuriat (

ALbattitude entrepreneuriale doit
g®n ®t | g u eentreeninamat sous toutes ses formes doit
étre socialement valorisé.

B. D®vel opper | e mentorat et | 6an

ACbest gratifiant et quelques foi

C. Aider au support de | a prise d

A Approche sectorielle en fonction des cycles de déeveloppement
industriel

A Appuyer le capital des anges investisseurs en favorisant la prise de
ro sqgque et | 0l nvestissement de ca
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Pistes de reflexion

D. Modi fi er | 6approche de | a gest

A Structurer les fonds de facon a favoriser le développement de
| 0entreprise et non | a dispositi

A Etablir la durée des fonds en fonction de la nature de ses
Investissements

A Augmenter les limites de capital investi dans les entreprises par
les fonds

A Frais de gestion sur une base budgétaire
A Revoir les formules de « carry » (éliminer le taux préférentiel)

A Ne pas éliminer le « recycling » du capital des fonds
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Pistes de reflexion

E. Mettre en place des mécanismes de liquidités des fonds
favorisant la participation du public

AA-A sa cr®ation, un fonds priv® s
accr®dit®: accepte do°tre r ®gl
A Apr s | a p®riode doéinvestisseme

creer un sous-fonds public.

A Un fonds public doit avoir ses participations dans des
entreprises qui rencontrent certains criteres de
developpement: revenus, profitabilité, capital disponible, etc.

A-Un nombre minimum ddédentreprises
du fonds public (ex: minimum 3).
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Pistes de reflexion

A Les entreprises du fonds public demeurent privées, seul le fonds
public du fonds accrédité est public.

A Les entreprises du fonds public peuvent étre disposees ou
devenir publiques a leur tour. Le produit ou les actions sont
alors distribues.

A Le gestionnaire du fonds public doit étre accrédité et sa
remuneration est predéterminee.

A Une valeur minimum de PAPE devra étre rencontrée (ex: 5M$).
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Pistes de reflexion

A nvestisseur pu
mptt sur un mo

(tel le secteur minier).

L OIi
doi

A Le fonds privé pourra disposer un maximum de 33% de sa
participation du fonds public au PAPE, 60% apres 18 mais,
100% apres 30 mois.

A Le fonds public pourra émettre en capital primaire une somme
limitée qui ne sera pas investie immediatement dans les
entreprises du fonds (réserve).

A Le fonds public ne peut faire aucun investissement dans de
nouvelles entreprises.
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