
Quelles solutions de financement 
pour développer nos laboratoires ?  

Partenaires Financiers ou 
Investisseurs ? 
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Partenaires financiers ou investisseurs ? 

§  Des intérêts communs  
 
Ø  le remboursement des capitaux investis ou prêtés 

§  Une rémunération différenciée 
 
Ø  liée au niveau de risque 
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Partenaires financiers ou investisseurs ? 

•  Le niveau de risque est principalement déterminé par : 
 

Financier Intrinsèque 

L’Horizon (durée) Le marché 

Le Levier Le positionnement  

Les Garanties L’actionnariat 



4 

Structuration du financement 
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Structuration du financement 



6 

Structuration du financement 
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Structuration du financement 
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Levier du financement 
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Levier du financement 
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Typologie des structures 
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Typologie des structures 
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Typologie des structures 
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Typologie des structures 
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Capacité de financement bancaire 
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Le différentiel avec une valorisation supérieure nécessite 
un financement complémentaire au prêt bancaire  

CA    100 
    IS 

   100 
     IS 

   100 
     IR 

   100 
    IR 

EBE %      20                         25      20      25 

IS (33,33 %) / IR (40 %)    6,66                    8,33       8      10 

Cash flow annuel   13,3                16,6      12      15 

Capacité d’endettement 
amortissable x 7 ans  

   90 %               113 %    80 % 100 % 

Soit Nombre x EBE       4,5 x  EBE                  4 x EBE 

Capacité d’endettement 
amortissable x 10 ans 

 125 %              156 %  109 % 136 % 

Soit Nombre x EBE      6,25 x EBE 
 

    5,45 x EBE 

Capacité de financement bancaire 
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Plus la taille est importante, plus les fonds 
complémentaires à lever deviennent élevés 

CA    1 M€ 
    IS 

   1 M€ 
     IS 

10 M€ 
  IR 

10 M€ 
  IR 

Et pour 
100 M€ IR 

EBE %      20                         25      20      25      20 

Valorisation 150 % 1,5 M€        1,5 M€  15 M€ 15 M€  150 M€ 

Capacité d’endettement 
amortissable x 7 ans  

0,9 M€             1,13 M€  8 M€ 10 M€    80 M€ 

Impasse à financer 0,6 M€              0,37M€   7 M€  5 M€    70 M€ 

Capacité d’endettement 
amortissable x 10 ans 

1,25 M€            1,56 M€ 10,9 M€ 13,6 M€   109 M€ 

Impasse à financer 0,25 M€               0 M€  4,1 M€  1,4 M€   41 M€ 

Capacité de financement bancaire 



TPE < 5/10 M€ de CA 

17 

Type de Financement Bancaire Bilatéral 
Type de marché PRO / TPE 
Qualité de l’interlocuteur Aléatoire 
Offre de financement Limitée / Standardisée 
Objets identifiés 
Montants / Levier Limité  
Conditions financières Basses 
Garanties Simples / caution / ADI 
Contrat de prêt Simplifié 



 
 

Financement bancaire bilatéral 
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Avantages  Inconvénients 

q  Faire jouer la concurrence 
q  Coûts faibles 
q Garanties simples 
q  Financements simples 

q  Interlocuteurs nombreux / Turn 
Over 

q  Service Aléatoire 
q  Cautions et Assurances 
q  Crédits amortissables 
q Objets identifiés  
q  Endettement limité aux Fonds 

Propres et aux cash flow 
existants 



PME > 10 < 50 M€ de CA 
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Type de Financement Bancaire Bilatéral / Pool 
non formalisé 

Type de marché Entreprise 
Qualité de l’interlocuteur Supérieure 
Offre de financement Sur mesure / Structuré 
Objets Identifiés 
Montants / Levier Supérieur 
Conditions financières Supérieures à fortes 
Garanties Complexes et sur Actifs 
Contrat de prêt Complexe 



 
 

Financement bilatéral / Pool 
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Avantages  Inconvénients 

q  Qualité de l’interlocuteur 
q  Service + 
q  Cautions et ADI faibles à 

nulles 
q  Financements sur mesure 
q  Taux variables capés/ 

swapés / Trimestriels / 
annuels 

q  Pouvoir de négociation 
réduit 

q  Couts moyens 
q  Suivi des Covenants  
q  Crédits amortissables 
q  Objets identifiés 
q  Management resserré 
q  Dividendes réduits 
q  Endettement limité aux cash 

flows et fonds propres 
existants 



PME > 30 < 200 M€ de CA 
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Type de Financement Pool formalisé + P. Equity 
Type de marché Entreprise 
Qualité de l’interlocuteur Supérieure + 
Offre de financement Structuré / Corporate 
Objets Identifiés ou non / CAPEX 
Montants / Levier Supérieur 
Conditions financières Elevées 
Garanties Complexes  
Contrat de prêt Complexe 



 
 

Financement Pool Formalisé voire P. 
Equity 

22 

Avantages  Inconvénients 

q  Chef de file 
q  Service + 
q  Cautions et ADI nulles 
q  Financements structurés 

voire Bullet voire obligataire 
q  Taux variables capés/ 

swapés / Trimestriels / 
annuels 

q  Pré-financement des 
croissance externes 

q  Pilotage par ratios et 
covenants 

q  Pouvoir de négociation réduit 
q  Frais de structuration, de 

rédaction des contrats et de 
suivi  

q  Frais de suivi du contrat, 
tableaux de bords 

q  Management resserré 
q  Dividendes prohibés 
q  Clauses de subordination   



ETI > 70 < 200 M€ de CA 
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Type de Financement Pool bancaire + P.E. / 
Instutionnels 

Type de marché Corporate / Institutionnel 
Qualité de l’interlocuteur Supérieure +++ 
Offre de financement Corporate / Bullet 
Objets REVOLVING 
Montants / Levier  Maxi / Unitranche 
Conditions financières Elevées 
Garanties Complexes + 
Contrat de prêt Complexe + 



 
 

Financement Corporate / Bullet  
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Avantages  Inconvénients 
q  Chef de file 
q  Service + 
q  Souplesse 
q  Revolving  
q  Bullet 
q  Taux variables capés/ 

swapés / Trimestriels / 
annuels 

q  Pilotage parc ratio et 
covenants 

q  Pré-financement des 
croissance externes 

q  Pouvoir de négociation réduit 
q  Frais de structuration, de 

rédaction des contrats et de 
suivi  

q  Frais de suivi du contrat, 
tableaux de bords 

q  Management très concentré 
q  Dividendes prohibés 
q  Clauses de subordination   
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Gérer sa croissance avec equity 

Croissances Externes 

4,5 x EBITDA / 7 ans 

4,5 x EBITDA / 7 ans 

4,5 x EBITDA / 7 ans 

4,5 x EBITDA / 7 ans 

Dette Bancaire 1 Equity 1 

Dette Bancaire 2 Equity 2 

Dette Bancaire 4 Equity 4 

Dette Bancaire 3 Equity 3 

Cible 1  
7,5 x EBITDA 

Cible 2  
7,5 x EBITDA 

Cible 3  
7,5 x EBITDA 

Cible 4  
7,5 x EBITDA 

3 x EBITDA 

3 x EBITDA 

3 x EBITDA 

3 x EBITDA 
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Gérer sa croissance sans equity 

Croissances Externes 

7,5 x EBITDA / 7 ans 

7,5 x EBITDA / 7 ans 

Fusion  Capital 

Dette Bancaire 

Dette Bancaire 

Fusion   Capital 

1 x EBITDA 

1 x EBITDA 

C
ash flow

 

C
ash flow

 

Par fusion si des 
associés de la 
cible restent 

Par dette si départ 
des associés de la 

cible 

Cible 2  
7,5 x EBITDA 

Cible 3  
7,5 x EBITDA 

Cible 4  
7,5 x EBITDA 
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•  […] Pour l'instant (NDLR les T.R.I. des financiers) n'ont 
pas été très concluants financièrement sauf sur des 
opérations locales. Duke Street a été totalement 
déshabillé et 3i y a perdu sa chemise […] 
 

•  […] Mais ces indépendants doivent néanmoins se poser 
des questions.  

•  Suivre la même stratégie financière, mais sans moyens 
et avec 10 ans de retard est totalement suicidaire. […]  

 
     « Richard FABRE » 

Du Constat aux Initiatives  
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Aujourd’hui, quid de l’utilisation de ces fonds….. 
Le coût financier est il le seul frein ? 

 

Du Constat aux Initiatives  
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Conseil de Surveillance présidé par 
l’U.N.A.P.L réunissant les Syndicats de 
toutes les Professions Libérales 
Réglementées 
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Lever des Fonds 

SEL  A SEL  B SEL C  SEL D 


