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Private Equity : pourquoi ’affacturage
doit-il étre anticipé ?

Moins cher, plus souple, plus performant : 'affacturage est toujours le plus intéressant des finance-
ments court terme. Mais pour pouvoir étre déployé au maximum de ses capacités et au moment le plus
opportun, il doit étre étudié tres en amont. Ce faisant, 'actionnaire peut choisir son objectif : finance-
ment de sa croissance -externe ou organique- ou remontée de dividendes.

THIBAUT ROBET

Fondateur

, affacturage continue de creu-
ser son sillon au sein du
monde du private equity: du

small au large-cap, le factoring
accompagne les actionnaires tout au
long de leurs stratégies de développe-
ment de participations.

LES DECIDEURS. Pouvez-vous nous
rappeler en quelques mots en quoi
consiste l'affacturage?

Thibaut Robet. En une formule sim-
plifiée, laffacturage, c’est deux mois de
chiffre d’affaires en cash. C’est un finan-
cement court terme, réservé au secteur
BtoB. Il repose sur le poste clients de
Ientreprise, et plus précisément sur les
délais de paiement des clients. L’affac-
turage va permettre d’étre réglé en un
jour ou deux plutot qu'a échéance de
facture.

Maxime Bertin. Prenons deux exemples.
Pour une entreprise qui réalise 60 mil-
lions de chiffre d’affaires, l'affacturage va
représenter un financement de I'ordre de
10 millions d’euros. A une autre échelle,
une entreprise avec 3 milliards de
chiffre d’affaires peut tabler sur 500 mil-
lions d’euros de financement grace au
factoring, ce qui est treés important.

MAXIME BERTIN

Directeur général adjoint

T.R. En France, les entreprises sont
en général payées a 60 jours, d’'olt ces
deux mois que jévoquais a linstant —
mais cela peut parfois aller jusqua 90,
voire 120 jours, selon votre activité et les
pays dans lesquels se trouvent vos clients.

Laffacturage permet

le financement de la croissance
et sécurise la trésorerie

des participations

Vous travaillez depuis plus de quinze
ans pour les fonds de private equity.
Quels sont les avantages de I'affacturage
pour un fonds, notamment par rapport
a d’autres types de financement?

T. R. Laffacturage est un financement
rapide et déconsolidant. Il permet aux
fonds de sécuriser rapidement la tréso-
rerie de leurs participations. Clest le fi-
nancement le plus performant dont un
fonds puisse disposer pour accompagner
le cycle de vie d'une entreprise. Il peut
étre déclenché a des moments différents,
en fonction de ce qui servira le plus la
stratégie de l'actionnaire.
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SUR LES AUTEURS

Thibaut Robet fonde Fibus (auparavant Chateaudun Crédit)

avec Gaétan du Halgouét en 2006. Fibus a fait du conseil

en affacturage aupres des fonds de private equity sa spécialité :
aujourd’hui, 4 opérations sur 5 menées par Fibus sont au service
d’entreprises sous LBO. Entré chez Fibus en 2018, Maxime Bertin
est directeur général adjoint, en charge de Fibus Factoring.

M. B. Le fonds peut décider d’action-
ner le financement via l'affacturage tout
de suite apres l'acquisition d’une par-
ticipation, pour sécuriser l'opération.
A plus long terme, il peut aussi choisir
de financer la croissance de I'entreprise,
qu'elle soit externe ou organique, ou de
la rendre autonome en cash. L'affacturage
peut aussi étre utilisé pour faciliter la re-
montée de dividendes ou refinancer des
comptes courants d’associés.

T. R. Laffacturage est le financement
le moins cher pour les entreprises sous
LBO. La marge sur le taux officiel est de
1,5 a2 %, c’est bien moins onéreux que
la dette, Tequity ou un RCF, d’ou son
intérét pour les fonds. Et comparé au
découvert classique, il apporte une taille
de financement plus importante. Autre
point fort: par son caractere déconsoli-
dant, l'affacturage n'impacte pas le levier
d’endettement de l'entreprise.

M. B. D’autres aspects de l'affacturage
attirent également les fonds: sa confi-
dentialité par exemple, mais aussi sa
stabilité et sa souplesse: les contrats
sont mis en place pour plusieurs an-
nées, et sadaptent au niveau d’activité
de Pentreprise, quelle que soit sa phase
de croissance.

PAR THIBAUT ROBET ET MAXIME BERTIN, FIBUS

LES POINTS CLES

e Fibus compte 60 experts au sein de trois équipes complémentaires : affacturage, assurance-crédit et solutions digitales

dédiées.

e Fibus est aujourd’hui le premier conseil spécialisé en affacturage en France et en Europe; en 2023, Fibus a
accompagné ses clients dans 37 pays et réalisé plus de 50 % de son activité a I'international.

e Fibus est implanté en France (Paris, Reims, Lyon, Poitiers) et a Londres.

e En 2023, Fibus a lancé ARI Trade, un logiciel qui permet de consolider et de piloter l'affacturage et I'assurance-crédit

dans une méme plateforme.

© Fibus

Y a-t-il des « do and don’t » pour réus-
sir un programme d’affacturage quand
on est un fonds d’investissement ?
T.R. Anticipez! Lanticipation dun
programme d’affacturage tres en amont,
avant méme la signature de l'acquisi-
tion, vous donne une capacité et une
liberté d’action beaucoup plus impor-
tante que si le sujet est traité au moment
olt le besoin de cash se fait sentir. Cela
permet de déclencher le financement au
moment le plus opportun pour la par-
ticipation, en ayant en main toutes les
cartes pour faire le bon choix.

Laffacturage est
un financement stable
et déconsolidant

M. B. Clest le sens de notre accompa-
gnement aupres des fonds: apporter
une information claire sur le périmetre
du chiffre daffaires éligible au facto-
ring, ce que laffacturage va pouvoir
générer comme cash, ce qu’il va cotter
a lentreprise, ou encore l'appétit des
sociétés d’affacturage pour le dossier.

T.R. Si lanticipation est un « do »,
jajouterai un « don’t »: n’avancez pas
seuls! La mise en place de laffactu-
rage est tres structurante pour len-
treprise: si cest toujours une bonne
chose, cela peut prendre du temps.

Notre mission: faciliter
et accélérer la mise en place
de laffacturage

La chaine order-to-cash doit étre opti-
male, la connaissance des clients fine, les
équipes Finance impliquées a tous les ni-
veaux: 80 % de notre accompagnement
se fait au niveau opérationnel, avant et
apres la négociation proprement dite
avec les factors.

M. B. Notre mission consiste a faci-
liter et accélérer la mise en place des
programmes d’affacturage. Notre tres
bonne connaissance des factors francais
et européens nous permet de faire ga-
gner beaucoup de temps a nos clients:
nous connaissons les attentes, les
procédures et les exigences de chaque

Interventions de Fibus auprés des fonds de Private Equity

Cibles Entreprises BtoB, groupes internationaux, ETI et PME
Géographies  Europe, Etats-Unis, Canada, Mexique, Australie... (~40 pays)

« Etudier le « Sécuriser le * Financer la « Faciliter le « Préparer une
potentiel de financement croissance externe refinancement de la cession
financement d'acquisition ou organique dette d'acquisition

« Assurer I'autonomie « Faciliter la remontée « Optimiser le BFR
financiére de dividendes

« Gérer d'éventuelles
tensions de
trésoreries
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financeur, et nous savons préparer les
équipes a la mise en place et la gestion
des programmes.

T. R. Depuis quelques mois, nous
observons une hausse des syndica-
tions entre les factors, qui souhaitent
désormais partager le risque sur les
programmes les plus importants. Cela
complexifie nécessairement le montage
des dossiers, or nous savons accompa-
gner la complexité, cela fait partie de
notre ADN.

Le private equity a connu une situation
contrastée en 2023; qu’observez-vous
grace a votre position de conseil finan-
cier, a mi-année 2024?

M. B. En 2023, nous avons vu une
bonne tenue des deals en small et mid-
cap tandis que les deals large-cap se
sont contractés. Nous avons donc un
peu moins été sollicités pour la mise
en place de programmes a lacquisition.
Neéanmoins, les fonds sont venus nous
demander d’auditer leurs portefeuilles
afin d’optimiser la trésorerie de leurs
participations, notamment large-cap,
en France comme a I'étranger. Nous ob-
servons au premier trimestre 2024 une
reprise importante du nombre de deals,
notamment en mid-cap: moins impor-
tants en valeur, mais plus nombreux.
Aujourd’hui, nous sommes de nouveau
tres sollicités pour des acquisitions.

T. R. Cela montre que le private equity
integre de mieux en mieux les diffé-
rentes possibilités offertes par I'affactu-
rage: optimiser les performances des
portefeuilles, les développer ou les valo-
riser en vue d’une sortie. Cest un outil
de financement tres puissant. &




