
Nommé président du
conseil d’administration, il
présidera également le co-
mité exécutif de La Mon-
diale Groupe. Il succède à
Patrick Peugeot. 50 ans,
X, IEP Paris, IAF, André

Renaudin a été commissaire contrôleur
des assurances au ministère des Finances
puis chargé de mission au cabinet de
Pierre Bérégovoy, ministre de l’Économie
et des Finances. Directeur de l’internatio-
nal aux AGF en 1990, il est devenu délé-
gué général du Groupement des assu-
rances de personnes en 1997 et de la
FFSA en 2001. Il a rejoint La Mondiale en
janvier 2005 en tant que chargé de mis-
sion.

IXIS AM ! Véronique Leroux 
et Laurent Roubin
Ils sont nommés respectivement direc-
teur des investissements et secrétaire gé-

néral.Véronique Leroux, 46 ans, Essec,
Ensae, DEA d’économie politique, était
directeur de la gestion d’actifs du groupe
Scor. Elle a dirigé le département re-
cherche et stratégie de BIP Gestion de
1989 à 1995 puis a été DG de Dresdner
RCM Gestion de 1995 à 2000. Laurent
Roubin, 36 ans, Centrale Paris, DESS
stratégie et contrôle de gestion (Dau-
phine), était depuis 2002 membre du di-
rectoire de la Caisse d’Épargne du Pas-
de-Calais en charge des finances. Il était
auparavant directeur de la division ser-
vice financier de PricewaterhouseCoopers
Management Consultants.

UNION BANCAIRE PRIVÉE 
! Béatrice Coquelin
Elle rejoint UBP Genève en qualité de
membre de la direction, responsable de la
gestion des fonds actions. DESS Dau-
phine (marchés financiers, marchés ma-
tières premières et gestion de l’entre-
prise), elle était depuis 1998 dans le
groupe CIC où elle a dirigé la gestion
chez Neptune Finance GTI puis des fonds
actions européennes chez CIC AM. Elle
a auparavant travaillé chez Cardif et à la
Banque Worms.

MIRABAUD GESTION 
!Cécile Troger et Raphaël Spahr
Ils sont nommés DG délégués.Cécile Tro-
ger est secrétaire général. 42 ans, ESCP,
entrée au CCF en 1992, elle fut notam-
ment global relationship manager et 
coordinatrice de l’implantation de sys-
tèmes d’information chez HSBC Bank
PLC à Paris. Elle a ensuite intégré HSBC
Private Bank France comme gestionnaire
de portefeuilles d’actifs pour le compte
d’investisseurs institutionnels. Raphaël
Spahr est responsable du développement
commercial.42 ans,mastère en finances et
en droit européen, avocat du barreau de
Genève de 1990 à 1995, il a alors rejoint
Crédit Suisse Financial Products à
Londres. Membre du directoire de CS
Banque Hottinguer de 2000 à 2002, il était
DG de Crédit Suisse (France) Holding
de 2003 à 2005.

MÉDÉRIC ! Jean-Pierre Lassus
Il est nommé directeur financier. 38 ans,
Centrale Paris,actuaire,expert-comptable
et commissaire aux comptes, il était asso-
cié chez Mazars, où il a été en charge du
chantier IFRS Assurance puis responsable
de Mazars Actuariat (2002-2004).

CEA ! Xavier Clément
Il prend la direction de la communica-
tion, en remplacement de Philippe Ber-
geonneau devenu directeur adjoint de
l’Inspection générale nucléaire. 51 ans,
ingénieur de l’École nationale supérieure
de chimie de Paris, entré à la direction
des applications militaires du CEA en
1980, Xavier Clément était depuis 2003
directeur adjoint du centre CEA du Ri-
pault près de Tours, centre de R&D pour
les programmes d’armes nucléaires.

G ROUPE IFOP ! Olivier Bauby
DG France depuis 2003, il devient direc-
teur général du groupe. Laurence Parisot,
élue présidente du Medef,reste présidente
et actionnaire majoritaire de l’Ifop. Oli-
vier Bauby, 43 ans, a rejoint l’Ifop en
1995 en tant que directeur du départe-
ment grande consommation, puis d’Ifop
International en 1997 et de l’ensemble des
départements du pôle marketing en 2001.
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Nous sommes aujourd’hui enga-
gés dans une véritable guerre

économique. En se rassurant au tra-
vers des succès des grands groupes du
CAC 40, la France oublie que ces
champions nationaux réduisent sou-
vent leurs opérations en France et
portent leurs investissements vers les
marchés étrangers les plus porteurs.
La croissance du PIB français est en
fort décrochage par rapport à celle
des États-Unis (5 %), de la Chine
(8%) et de la Grande-Bretagne (5%).
Le marché de l’emploi est devenu
atone, avec 10 % de chômage contre
4,5 % au Royaume-Uni. Les concur-
rents de notre économie obtiennent
leurs performances grâce à la crois-
sance des PME qui deviennent leaders
mondiaux de leurs marchés. Que se-
rait la vitalité de l’économie améri-
caine sans des entreprises comme
Nike, Fedex ou Google… qui n’exis-
taient pas il y a vingt ans ?

Depuis l’émergence des L’Oréal,
Carrefour, Ricard, Capgemini, rares
sont les PME françaises qui se sont im-
posées à l’international et rares sont les
traces d’un plan efficace d’action dont
elles aient pu bénéficier. Il faut imagi-
ner des mesures sélectives, qui ne re-
lèvent ni de la loi ni du décret. Ce dia-
gnostic sur le rôle déterminant des
PME est désormais partagé tant par
les pouvoirs publics que par les acteurs
du monde de l’entreprise (Medef,
CGPME,Association française des in-
vestisseurs en capital). Des signes ap-
paraissent : le principe d’un « small bu-
siness act » a été adopté et un groupe
de travail mené par la direction du
Trésor étudie le fonctionnement des
Sbic aux États-Unis,analyse les condi-
tions de sa mise en place en Grande-

par Gonzague de Blignières et Grégoire Sentilhes, Association française des investisseurs en cap ital*

Construire des PME championnes : 
le paradoxe français

P O I N T  D E  V U E

Bretagne depuis mars 2005, et réflé-
chit aux enseignements à en retirer.

Capital-développement. Pour faire
émerger des PME « ultraperfor-
mantes », il faut capitaliser sur les ac-
teurs du capital-développement.Envi-
ron 16.000 PME françaises à fort
potentiel de croissance cherchent
chaque année à financer leur crois-
sance par un renforcement de leurs
fonds propres. Il s’agit le plus souvent
d’entreprises rentables qui ont des
projets de croissance interne ou de
développement, nécessitant de 1 à 10
millions d’euros de fonds propres. En
2004, 500 d’entre elles ont pu trouver

auprès du capital-développe-
ment les fonds propres indis-
pensables à la réalisation des
investissements en hommes,
produits, recherche et déve-
loppement. Le potentiel d’op-
portunités d’investissement est
donc important.

Nous nous trouvons devant
un double paradoxe, financier
et culturel. Financier parce
que le taux d’épargne des
Français, qui représente 16 %
de leur revenu (la deuxième
épargne au monde après le
Japon) ne se réinvestit qu’in-
suffisamment dans l’écono-
mie, et encore moins dans les
PME. Financier aussi, car le
capital-investissement en
France ne représente que
0,25 % du PIB contre 0,8 %
en Grande-Bretagne et 1 %
aux États-Unis. La consé-
quence, c’est que ces PME
françaises qui réalisent entre

10 et 100 millions d’euros de chiffre
d’affaires et qui recherchent de 1 à 10
millions d’euros de fonds propres, ne
grandissent pas suffisamment vite.
Elles ne peuvent s’appuyer sur nos
forces disponibles (fonds propres,
universités, recherche…). En concur-
rence avec l’État et les grandes entre-
prises, elles sont marginalisées par un
système qui les ignore.

Le paradoxe est aussi culturel. La
méconnaissance de l’univers des PME
au niveau de l’Éducation nationale,
des grandes écoles et de l’État est
frappante : où sont les jeunes Pereire,
Citroën,Michelin des années à venir ?
Pourtant, les moyens financiers et les
marges de manœuvre existent.Les flux

de collecte d’épargne rendent pos-
sible une réaffectation déterminante
au profit des PME. L’engagement
pris par les assureurs d’augmenter leur
allocation d’actifs de 6 milliards d’eu-
ros supplémentaires au profit du capi-
tal-investissement va dans ce sens.
Mais si le principe est acté, l’essai
reste à transformer. Oseo et la CDC
disposent d’un vrai savoir-faire en
matière de financement. Les équipes
de capital-développement œuvrant
déjà au sein de l’Afic connaissent bien
ces PME et savent comment y investir
de manière rentable pour leur appor-
ter, en plus des fonds propres, un vé-
ritable accompagnement.

Impulsion nécessaire. Les fonds sont
disponibles.Affecter 0,5 milliard d’eu-
ros supplémentaire par an aux PME,
au travers des fonds de capital-déve-
loppement,représente un risque faible
et mesuré. Pour que les moyens finan-
ciers soient mobilisés et les décisions
prises en faveur du capital-développe-
ment, une impulsion politique et éco-
nomique ambitieuse doit être don-
née. Ces fonds seront à même de se
consacrer aux 1.000 PME françaises
les plus performantes et prometteuses
qui pourront ainsi être mieux identi-
fiées et soutenues. Nous pouvons ob-
tenir des résultats rapides permettant
d’impulser,aujourd’hui, les conditions
d’un nouvel élan économique, et, de-
main, celles d’une relève entrepreneu-
riale.

(*) Gonzague de Blignières, président 
de l’Afic, Barclays Private Equity France.
Grégoire Sentilhes, coprésident de la com-
mission capital-développement de l’Afic,
Aurel Nexstage.
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André Renaudin,
président 
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