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Un petit mot sur moi avant de débuter… 

• linkedin.com/in/rleger 
 

• Diplômé en génie électrique de  

l’Université de Sherbrooke 
 

• Débuté chez Desjardins Capital de risque en 1999 
 

• Pas un banquier… 
 

• Toujours très occupé, mais tente de  

toujours prendre le temps! 
 

• Pas facile… mais pour moi, le meilleur métier du 

monde! 



Desjardins Capital 

3 

 Équipe: 60 professionnels du placement 

privé 

 Portefeuille: 400+ entreprises 

(dette/équité, capital de risque, capital de 

développement et transfert) 

 Présence: à travers le Québec 



Le financement 

 

 

AVERTISSEMENT 

 

 

 
 

Important: Les vues, les stratégies, les commentaires  et les opinions exprimées dans cette présentation sont 

propres à son auteur et ne représentent pas nécessairement l’opinion de Desjardins Capital ou Desjardins…   



Le financement 



Il existe plusieurs types de financement d’entreprise  

a.       Fonds autogénérés (revenus/clients) 

b.       Bourses et subventions (très rare) 

c.       Outils de soutien en démarrage d'entreprises (techno) 

d.       Financement bancaire/ cartes de crédit (garanti) 

e.       Garanties de prêts (ex : Investissement Québec) 

f. Campagnes de socio-financement (ex: kickstarter, ICO (?)…) 

g.      Incubateurs/accélérateurs (dette convertible équité) 

h.       Friends and family ou "love money" (équité) 

i.       Anges financiers (dette convertible et équité) 

j.        Capital de risque (dette et équité) 

l.        Capital de développement/croissance (Dette et équité) 

m.      Financement public (dette et équité) 



Financement de la chaîne entrepreneuriale 
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Écosystème de financement 



Écosystème de financement 

Source: Andrew Wong, LinkedIn 



Écosystème de financement québécois  

Amorçage Démarrage Croissance Expansion 

Groupes d’Anges 

Capital de risque 

Capital de croissance 

Prototypes 

1 à 10 M$ 

 

10 M$ + 

100k$ à 

 1 M$ 

Jusqu’à  

  250 k$ 

Incubateurs/accélérateurs 

« Love Money », Anges 

Gouvernement / universités 

Socio-financement 

Transfert 

Nombre limité de joueurs 

Rareté du financement 

Investisseurs institutionnels 

« Private equity » 

Marchés publics 

Desjardins-Capital 

(en direct) 



Qu’est-ce que le « love money »… 

 Capital de démarrage provenant de la famille, employés 
ou amis (proche) pour démarrer une entreprise: 

 Investissent leur argent personnel 

 Prêt ou équité (capital action) 

 Démontre un intérêt dans votre projet OU dans 
l’entrepreneur 

 S’attend à un rendement financier (ou non!) 

 Offre « conseils » et « sagesse » aux entrepreneurs 

 Faire attention aux party de Noël!  



Qu’est-ce que le « socio-financement »… 

 Le socio-financement (crowdfunding) se réfère 
habituellement à une levée de fonds en ligne pour le 
financement/fabrication d’un produit, un projet personnel 
ou même une œuvre charitable  

 Financement ouvert au public par l'entremise de sites 
comme Kickstarter, Indiegogo et GoFundMe (…) 

 Les donateurs ne s'attendent pas à récupérer leur 
argent à moins qu'une campagne de socio-financement 
ne réussisse pas à atteindre son objectif financier avant 
une date fixée 

 http://crowdfunding.cmf-fmc.ca/fr/directory  

http://crowdfunding.cmf-fmc.ca/fr/directory
http://crowdfunding.cmf-fmc.ca/fr/directory
http://crowdfunding.cmf-fmc.ca/fr/directory
http://crowdfunding.cmf-fmc.ca/fr/directory


Qu’est-ce que les anges financiers… 

 L’Ange financier (seul ou en groupe)  : 

 Un investisseur qualifié (Règlement 45-106 sur les 
dispenses de prospectus et d’inscription)  

 Normalement un entrepreneur à succès 

 Participe dans le processus d’investissement et s’implique 
dans la « gestion de l’entreprise » (implication directe ou 
indirecte) 

 Investissent leur argent personnel 

 S’attend à un rendement financier 

 Investissements locaux ou régionaux 

 Démontre un intérêt dans l’entreprise ET dans 
l’entrepreneur 

 Offre conseils et “sagesse” aux entrepreneurs 



 

• Les opérations de l’ange financier sont 

typiquement de 10 000 $ à 100 000 $ par individu 

et normalement jusqu’à 1 million $+, lorsqu’il s’agit 

d’un groupe d’individus (ex:  Anges-Québec).  

• Peut-être une relation à moyen ou long terme 

 

Qu’est-ce que les anges financiers… 



Différences: Anges investisseurs et VC… 

Anges financiers: 

 Ont tendance à investir sur le “gut feeling” plus que sur 
l’analyse 

 Support pour les entrepreneurs est inégal 

 Taille des investissements sous la barre des $250K ($25-50K) 

 Pas une source fiable pour les refinancements 

 Moins exigeant sur les rendements (satisfait avec les coups 
sûrs) 

Capital de risque: 

 Recherche les coups de circuit  

 Niveau et type de support varient selon les individus: accès à 
des réseaux, expertise sectorielle, etc. 

 Peut faire la différence entre le succès et l’échec 

 Normalement plus impliqués et plus contrôlant qu’un ange 
financier 

 



Similarités: Anges investisseurs et VC… 

 Très sélectifs (Plus de “non” que de “oui”) 

 Doivent aimer les entrepreneurs/équipe 

 Critères de sélection (équipe-produit-marché-
expertises…) 

 Attentes d’un « certain » rendement financier 

 Termes d’investissement similaires (structure 
habituellement simplifiée par les anges) 

 Profils d’investisseurs professionnels 

 



Financement «seed» et anges aux États-Unis 



Financement «seed» et anges aux Canada 



Financement VC aux États-Unis 

 As of mid-October, eight startups in the US had raised $500 million-plus rounds. Some representative transactions are a 

$4.4 billion infusion into WeWork, a $1.5 billion investment in Lyft and a billion-dollar bet on Airbnb.  



Financement VC aux États-Unis 
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Financement VC aux États-Unis 



Financement en capital de risque au Canada  



Financement en capital de risque au Canada 

Source CB Insight 2017-07 

TOP FIVE MARKETS OF 

Q2’17 BY DEALS 



Financement en capital de risque au Québec 
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Financement en capital de risque au Québec 



Qu’est-ce que le capital de risque… 

Le capital de risque n’est possiblement pas ce que 

vous croyez… 

• Fonds spécialisés (fonds externes), créés en vue d’investir 

dans des compagnies privées 

• Également un investisseur qualifié (45-106) 

• Fonds gérés par des gestionnaires professionnels (emploi à 

temps plein) 

• Fonds à durée de vie limitée (habituellement de 10-12 ans) 

• Fonds très sélectifs: Prennent des risques élevés dans 

l’attente d’un rendement élevé  

• Investissements de 1 M$ et + 

• Matérialisent seulement leur rendement lors de la vente de 

l’entreprise (implique habituellement la vente de l’entreprise!)  

• Relation long terme (pour le meilleur ou pour le pire!) 



Comme toutes entreprises cherchant à lever 

du capital, un fonds de capital de risque doit 

lever ses “propres fonds”, et ce, basé sur sa 

philosophie d’investissement, la crédibilité de 

ses gestionnaires et les rendements 

anticipés… 

Comprendre le capital de risque… 



Comprendre le capital de risque… 

Source: 



Comprendre le capital de risque… 

Source: 



Comprendre le capital de risque… 



Comprendre le capital de risque… 

Nombre de nouveaux fonds de capital de risque aux États-Unis par année 



Comprendre le capital de risque… 

Temps pour clôturer un nouveau fonds de capital de risque aux États-Unis (mois) 

https://pitchbook.com/news/reports/2016-pe-vc-fundraising-report/?utm_source=nl-na&utm_campaign=2016-annual-pe-vc-fundraising-report&utm_medium=report&utm_content=repromote2


Comprendre le capital de risque… 

Nombre de nouveaux fonds de capital de risque aux États-Unis par année 

https://pitchbook.com/news/reports/2016-pe-vc-fundraising-report/?utm_source=nl-na&utm_campaign=2016-annual-pe-vc-fundraising-report&utm_medium=report&utm_content=repromote2


Comprendre le capital de risque… 

Pendant que les fonds existants lèvent de plus gros fonds plus vite 



Comprendre le capital de risque… 

Grosseur des nouveaux fonds de capital de risque aux États-Unis par année 



Taille de l’investissement 

 Selon les fonds, un investissement VC peut varier énormément 

(allant de 100 k$ à 20 M$) 

 Souvent, les VC vont vouloir co-investir avec d’autres VC pour 

diminuer le risque (syndication); 

 Règle du pouce : Plus gros est le fonds, plus gros est 

l’investissement minimum (Plusieurs VC aux États-Unis ne 

regarderont pas un investissement inférieur à 2 M$, ce qui 

n’est pas toujours le cas au Québec…) 

 Plus il y a d’investisseurs autour de la table, plus il est difficile 

d’aligner les intérêts de tous 

 Le 1%: Les VC n’aiment pas dire « non »… 

mais n’aiment pas dire « oui »! 

 

Source : NVCA, US based funds 



Comprendre le capital de risque… 

Sorties en capital de risque aux États-Unis par année 



Comprendre le capital de risque… 

Sorties en capital de risque aux États-Unis par année 



Comprendre le capital de risque… 

Sorties en capital de risque aux États-Unis par année 



Une industrie fermée et complexe 

 La majorité des fonds de capital de risque sont hautement 

“segmentés” : 

 Secteur d’activité ciblé 

 Type de fonds (institutionnels/privés) 

 Stage et maturité de l’entreprise 

 Grosseur du fonds / investissements cibles 

 Période d’investissement (fonds I, II, III, etc.) 

 Focus géographique 

 Politiques d’investissement 

 Syndication (ou non) 

 Lead ou follower… 

 Relation long terme (pour le meilleur  

ou pour le pire!) 

 Faites vos devoirs! 

 

 



Comprendre le capital de risque… 



Ne pas oublier les anges financiers… 

Source : Réseau Capital 

Selon le Harvard Business Review et le Center 

for Venture Research  

 
• Aux États-Unis en 2011, les anges financiers 

auraient investi 22 G US$ dans plus de 65 000 

compagnies 

 

• Les fonds de capitaux de risque 28 G US$ dans 3 

700 compagnies 

 

Des acteurs très importants dans l’écosystème 

de financement 



Financement en capital de risque au Canada 

Source CB Insight 2017-07 



Les VC peuvent donc être généralistes ou spécialisés, tout dépendants de leur équipe ou 
stratégie d’investissement ; 

 

 

Une industrie fermée et complexe 



Les joueurs au Québec 

 Amorçage: Founderfuel, Ecofuel, TandemLaunch, Real 
Ventures, friends & family, Love money, anges financier 

 Démarrage: Real Ventures, Inovia, Rho Canada, BDC, 
Omers, anges financiers, Anges-Québec, Desjardins-
Innovatech, Investissement Québec, WhiteStar Capital 

 Croissance: Tandem, Inovia, Rho Canada, Omers, EDC, 
VCs américains, etc. 

 Mature/buyout: Tandem, FTQ, Fondaction, 
Investissement Québec, Novacap, Desjardins Capital 
Régional, VCs Américains 

 Autres sources: Crédit R&D, CLD, CRE, Fondation du 
maire, NRC, Fonds Média, etc. 

 



Important de savoir cogner à la bonne porte 



Tous les investissements débutent comme 
étant très prometteurs… 

Source : NVCA, US based investments 

1 à 2 faillites,  

1 à 2 entreprises en difficulté (pertes),  

2 à 3 « living dead » (aucune perte, mais pas de rendement) 

3 rendements intéressants et, 

 

Je suis toujours à la recherche d’un "home-run" pour rendre 

le portefeuille payant et payer pour tous les autres…  

Mais sur 10 investissements, il y aura normalement :  



Tous les investissements débutent comme 
étant très prometteurs… les anticipations… 



Une industrie fermée et complexe 

La mathématique théorique (mais simple) 

• Fonds privé =100 M$, 10 ans de durée de vie  

• 10 M$ /investissement , dans 10 compagnies (rondes multiple ) 

• 3 « losers » = 0$ (writeoffs) 

• 4 « zombie » = 40 M$ (zéro rendement) 

• Pour atteindre le rendement cible (“hurdle”  ou “carry” ) de 8%, 

• 100 M$ @ 8% IRR = 215 M$ 

• Les 3 compagnies restantes doivent retourner donc 160 M$... 

• 3 compagnies doivent retourner  chacun ~50 M$  

• Cible de 20% de la compagnie = 3 exit de 250 M$  

= 3 X 50 M$ = 150 M$ (avec liquidité)  

• C’est mathématique ? 



Ce que les VC recherchent… 

Dépends beaucoup du stage de croissance de la compagnie, normalement: 

1.  L'équipe (60 à 70 % de la décision initiale) 

  -  Expertise dans le domaine d’activité ciblé (technologique et/ou  

     marché et/ou commercialisation…) 

  -  Historique de collaboration et/ou de réussite et/ou vouloir s’entourer  

2.  Marché visé 

  - Avoir accès un marché potentiel important (émergent et/ou en pleine croissance)  

 - Même un petit morceau de ce marché équivaut à une grosse entreprise 

3.  Modèle d'affaires 

  - Les key metrics du marché… Comment allez-vous faire de l'argent ?  

  - Comment allez-vous vendre votre produit ?  

  - Quels sont les capitaux nécessaire pour aller chercher ce marché (efficience      

     des capitaux) 

4.  Technologie 

  - Technologie permettant d’avoir certaines barrières à l’entrée et propriété intellectuelle 

  - L’avantage concurrentiel, « disruptive » et « scalable » 

5.  Potentiel de sortie 

  - Multiples, crédibilité, potentiel, volonté… 

 

 



Donc… les VC recherchent quoi??  

Ce que les VC recherchent… 



Tous les investissements débutent comme 
étant très prometteurs… les probabilités… 





La réalité de notre travail… 





En résumé, trouver l’argent et le bon VC 
n’est pas chose facile!! 

Les fonds 
disponibles 

Politique 
d’investissement  

du VC 

Portefeuille 
Existant 
du VC 

Réseau  
d’affaires 

La  
réputation  

 

Opportunité  
d’investissement? 

Alignement 
des idées et 

 intérêts 



Ce que les anges / VC recherchent… 

Équipe Produit 

Momentum 



Momentum? 



Les nombreux rôles des VC  



Le démarchage... 



Truc #1 pour lever de l’argent 



Truc #2 pour lever de l’argent 



C’est donc relationnel ?? 



C’est donc relationnel ?? 



C’est donc relationnel ?? 



Ne pas aller voir les VC si… 

1. Marché visé est très niché (a moins d’avoir une niche 100M$+) 

2. Vous voulez créer une entreprise de type « lifestyle » 

3. Vous n’êtes pas prêt à vous commettre à 100% pour les 3 à 5 

prochaines années 

4. Vous avez peur de perdre votre rôle dans l’entreprise 

(actionnaire vs. gestionnaire) 

5. Vous avez peur de l’échec 

6. Si vous allez perdre mon temps (vous n’êtes pas les 

« excellent ») 

7. [ SVP, faites votre propre introspection ici ]… 
 





- J’ai eu l’occasion de voir plusieurs plans 
d’affaires et/ou pitch d’investissement au 
cours des 18 dernières années… 
 

- Si le plan d’affaires a du mérite, la majorité 
des « erreurs » sont habituellement faciles 
à adresser ou corriger 
 

- Mise en garde : ceci est basé sur mon 
opinion et mon expérience  
 

 

Pitch investisseur : Intro 



Connaître votre auditoire 

Avant de préparer votre pitch investisseur, 
s’assurer de bien savoir : 

- Qui vous rencontrez (SVP, faites vos recherches) 
- S’ils ont des investissements similaires dans leur 

portefeuille 
- Combien de temps vous avez  

(planifier 30 minutes et 10-15 diapos. Max.)! 
 
 

Ces éléments vont grandement influencer votre 
présentation, vos discussions et les questions qui seront 
posées  



La présentation… 



Éléments de la présentation 

Concept tiré de  Ryan Spoon, Polaris Ventures 

The Big Idea 

Why you? 

The current problem 

Your solution. Why now? 

Traction & validation 

What’s the future? 

The ask 

La Grande Idée 

L’avantage concurrentiel 

Le problème 

Votre solution 

Validation de l’opportunité 

Stratégie « Go-to-market » et finances 

Prochaines étapes 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 



La grande idée 

- Présentation du concept d’entreprise ou de la 

mission de votre entreprise 

(un peu plus élaboré que le “one-liner”) 

 



Avoir un excellent “Elevator Pitch” 

Être capable de présenter/décrire rapidement 

ce que fait votre entreprise (« Granny test ») 
 

C’est un mélange de : 

- C’est une histoire… 

- Votre produit/vision  

- Ce que fait votre compagnie 

- Le point de départ pour le pitch 
 
 



Pourquoi vous? 

Pourquoi êtes-vous l’équipe pour régler le problème de vos 

clients? 
 

- Inclure liste des employés clés, aviseur et investisseurs 

- Inclure bio, avec expériences clés ou pertinente 

- Pourquoi est-elle spéciale? 

- Qui manque-t-il? 

http://angel.co/visually  

http://angel.co/visually


Savoir bien 

s’entourer… 
 

Pourquoi vous? 

• Savoir vous entourer de personnes « d’expérience »… 

• Vous êtes la moyenne des 5 personnes avec qui vous  

passez le plus de temps 

• Vous avez toujours besoin de gens qui peuvent vous  

challenger à être meilleur 



Pourquoi vous?: Amateur ou professionnel? 

http://www.nhl.com/ice/draftprospectbrowse.htm 



Les AMATEURS ont des tonnes d'idées, sont 

excités à propos de chacune d’elles et n’en 

voient aucune à terme. 

 

Les professionnels ont également des tonnes 

d'idées, mais vont en choisir une et faire de 

leur mieux pour y arriver et avoir du succès. 

Pourquoi vous?: Amateur ou professionnel? 



Les AMATEURS pensent qu'ils savent tout. 

 

Les professionnels sont toujours là pour 

apprendre. 

Pourquoi vous?: Amateur ou professionnel? 



Les AMATEURS croient au « succès 

instantané ». 

 

Les professionnels savent que le succès se 

construit un jour à la fois et prend beaucoup 

de temps 

Pourquoi vous?: Amateur ou professionnel? 



Les AMATEURS ont peur d'échouer. 

 

Les professionnels n'aiment pas à l'échec, 

mais quand ils le font, quand ils tombent, ils 

savent se relever 

Pourquoi vous?: Amateur ou professionnel? 



Petit truc du métier… 

Si vous êtes à la recherche de financement… 

 

Vous allez rencontrer beaucoup de personnes qui 

vont vous donner des conseils sur comment 

améliorer votre entreprise 

 
 

Soyez plutôt à la recherche de personnes pour 

améliorer votre entreprise (savoir bien 

s’entourer)… 
 

Vous allez probablement trouver votre 

financement (en plus d’avoir du monde qui 

pourra vous aider à améliorer votre 

entreprise!!) 



Conseillers? 

Trouver des expertises ?  
 

• Chercher pour les forces que avez besoin 

aujourd’hui et pour transformer votre entreprise 

• Éviter les erreurs « évitables » 

 

Expertises nécessaires ? 

•  Marketing 

•  Ventes  

•  Finances  

•  Négociations  

•  Légal  

•  Financement 
 

Important : Privilégier l’expertise « réelle » d’affaires… 
 

 



Stratégie « Go-to-market » et finances 

- Expliquer le modèle d’affaires 

- Coût d’acquisition (Per customer economics) et ROI 

- KPI 

- « Product traction » et momentum 

- Comment allez-vous faire de l’argent!! 

-Comment allez-vous trouver vos clients 

- Partenariats réels et potentiels 

- Qui sont vos concurrents (directs et indirects) 

- Modèle financier 

- Connaître vos chiffres de base (revenus, marges…) 

 



En résumé et au-delà de l’équipe… 

NINE ELEMENTS OF A SUCCESSFUL BUSINESS PLAN: 
1. Customer Segments 

        For whom are we creating value? 

2. Customer Relationships 

        What type of relationships do we need? 

3. Channels 

        Through which channels do our customers want to be reached? 

4. Value Propositions 

        What value do we deliver to the customer? 

5. Key Activities 

        What activities does our value proposition require? 

6. Key Resources 

         What resources does our value proposition require? 

7. Key Partners 

        Who are our key partners? 

8. Revenue Streams 

        What value are we adding to customers and what are they willing to pay? 

9. Cost Structure 

       What are the necessary costs in our business model? 



Les prochains 12 mois 

Vous avez parlé de votre équipe, de votre 
produit et de vos succès. 
 

C’est le temps de parler des prochaines 
étapes… et pourquoi vous cherchez du 
financement. 
 

- Combien d’argent cherchez-vous? 

- Comment allez-vous le dépenser? 

- Quels sont les prochains milestones? 

- Que recherchez-vous de vos nouveaux 
investisseurs? 



Le plan d’affaires… 

- Est-ce vraiment nécessaire ? 
- Conservateur vs. agressif ? 
- Montant à lever vs. dilution ? 
- Risque technologique vs. risque de marché ? 
- Stratégie de sortie? 
- Financer votre entreprise ou avoir du succès? 
- Réalité vs. fiction… 
 



Finalement, au-delà du plan d’affaires… 

Être en affaires, c’est vivre dans l’incertitude 

et le risque perpétuel… 
 

Au minimum, soyez honnête avec les risques et les éléments 

inconnus 
 

- Est-ce que les clients veulent vraiment votre produit/service? 

- Êtes-vous un professionnel ou un amateur? 

- Est-ce que vous avez les compétences pour bâtir le produit et 

l’équipe nécessaire 

- Une belle invention ou une entreprise qui va changer le 

monde!! 

- Allez-vous être capable de « monétiser » le produit/service? 

- Quel est le vrai degré d’intensité concurrentiel? 

- Comment gros est le marché réel/potentiel 

- Votre capacité de négocier et de vendre vendre vendre!!! 

 

Le point n’est pas d’avoir toutes les réponses, c’est de savoir ce qui 

est possible de savoir et d’avoir des pistes de solution pour le reste 



Mot de la fin (prise 1.0)… 

https://www.cbinsights.com/reports/saas-startup-mistakes.pdf 
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Mot de la fin (prise 1.0)… 
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Mot de la fin (prise 1.0)… 

https://www.cbinsights.com/reports/saas-startup-mistakes.pdf 



Mot de la fin (prise 1.1)… 

• Selon Thomas Edison, le génie, 
c'est 10% d'inspiration et  
90% de transpiration... 

• De mon expérience, avoir du 
succès en affaires , c'est 10% 
d’innovation et 90% de ventes et 
marketing (transpiration) 



Édition 1987 

Mot de la fin (prise 2)… 

Mon premier contact avec le 
monde du capital de risque! 

Édition 1987 



Mot de la fin (prise 3)… 

Comprendre l’entrepreneuriat! 



Mot de la fin (prise 4)… 

La négociation! 



Mot de la fin (prise 5)… 

Alway be networking… 
Regardez autour de vous ! 



Mot de la fin (prise 6)… 



Mot de la fin (prise 7)… 

« Si vous ne courez pas après ce 

que vous voulez, vous ne l’aurez 

jamais. Si vous ne demandez 

pas, la réponse sera toujours non. 

Si vous ne faites pas un pas en 

avant, vous restez toujours au 

même endroit. » Nora Roberts 




