
    

L’Édito de Rudy Secco
2011 fut une année particulièrement rude pour les 
marchés, marquée par la redécouverte des déficits 
d’État et de leur endettement colossal. Une année 
de volatilité alimentée par les rumeurs les plus folles.

Mais alors que s’amoncellent les nuages d’un ralen-
tissement prononcé (contraction du crédit, relèvement 
des impôts), Midi Capital a profité d’une éclaircie 
passagère, entrevue sur le premier semestre 2011, 
pour réaliser la cession de 7 de ses participations. 

Un volume de cessions important, de plus de 10 % 
de notre portefeuille, qui a permis de réaliser une 
plus-value nette de 4,4 M€, offrant un retour sur 
investissement supérieur à 2 pour un TRI (rendement 
annuel brut moyen) de 21 %.

Cette performance est répartie de manière homogène 
sur l’ensemble des cessions et concerne notamment des 
entreprises évoluant sur des secteurs particulièrement 
prisés par les investisseurs actuels pour leur capacité 

de résistance et la visibilité qu’ils offrent à leurs actionnaires. Nous citerons entre autres 
un groupe constitué par croissance externe dans l’hôtellerie de plein air (TRI de 17 % par 
an), un groupe de crèches privées (TRI de 15 % par an) ou encore un leader mondial de 
composants Optronics pour l’industrie des télécoms, porté par la croissance actuelle des 
flux de données sur Internet (TRI de 30 % par an). 

Ces cessions nous confortent dans notre stratégie d’investissement tournée, depuis 2009, 
vers des secteurs résilients. Les investissements de l’exercice écoulé ne dérogent pas à 
cette règle. L’équipe a ainsi rencontré plus de 500 chefs d’entreprise et s’est engagée sur 
20 opérations pour un montant global de 22 M€.

Nous avons privilégié les entreprises non cotées, familiales et évoluant sur des  
secteurs diversifiés, ayant fait la démonstration de leur capacité à croître tout en main-
tenant un niveau de marge important. Il en va ainsi du Groupe Oméga (18 M€ de 
CA, 430 personnes, EHPAD, Toulouse), de la société ConcoursMania (7,5 M€ de CA,  
42 personnes, Internet, Bordeaux) ou encore du Groupe Fontalvie (19 M€ de CA,  
270 personnes, Cliniques, Montpellier).

Nous avons été séduits par la qualité et le dynamisme entrepreneurial de la société Let’s 
Gowex (67 M€ de CA, 400 personnes, Services Télécom, Madrid) que nous accompa-
gnons désormais dans le déploiement de sa stratégie de partenariat et d’expansion en 
France.

Toutefois, si l’exercice 2011 a été riche en matière d’investissements et de cessions, 
nous avons dû tenir compte du ralentissement économique observé et constater des 
provisions sur certaines sociétés de notre portefeuille. Ainsi, dans le quota d’entre-
prises de moins de 5 ans, deux en particulier, dans les économies d’énergie et Internet 
(Watteco et Club-privé.fr), ont souffert du retournement de tendance observé sur leur 
marché. Pour ces sociétés, l’heure est donc à la restructuration et à la redéfinition de 
leur modèle économique.

Dans ce contexte, Midi Capital a poursuivi sa stratégie de développement raisonné, 
reposant sur une conviction forte. La conviction que nous ne pouvons exercer notre métier 
d’investisseur sans être au cœur des tissus industriels de nos régions, dans une relation 
directe, intuitu personae, avec les chefs d’entreprise. Cette certitude nous a conduits à 
renforcer nos équipes d’investissement (nous sommes désormais 24 et figurons parmi 
les équipes françaises les plus denses), pour mieux sélectionner, mieux accompagner et 
mieux valoriser les entreprises de notre portefeuille et, à ce titre, défendre au plus juste 
les intérêts de nos souscripteurs.
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Créé en 1997, le Groupe Custom Solutions est en position de leader sur le marché  
des solutions marketing. Avec 15 ans d’experience, l’offre globale de Custom Solutions  
a séduit les plus prestigieuses marques telles que Danone, Procter & Gamble, Carrefour, 
Orange ou encore Philips. Fort de sa notoriété, le Groupe a vu son chiffre d’affaires tripler 
au cours des cinq dernières années et son résultat d’exploitation progresser de 44 % au 
premier semestre 2011.

Fort de son positionnement, Custom Solutions est capable d’apporter une solution clé en 
main sur l’ensemble des métiers du service marketing. Du conseil en marketing jusqu’au 
suivi des offres promotionnelles, en passant par la gestion de la logistique, le savoir-faire  
du Groupe est complet et lui permet de bénéficier pleinement des synergies de ces 
différentes activités.

La société a été récompensée pour son expertise innovante dans la sécurisation des outils 
d’élaboration de jeux « instants gagnants », la mise au point d’algorithmes complexes 
de générations de codes uniques en grands nombres et l’étude de statistiques permettant 
l’élaboration de prévisions de comportements consommateurs dans le cadre de 
campagnes promotionnelles.

Implantés à Revel (31), les Laboratoires Biocos conçoivent, fabriquent et distribuent  
une gamme de cosmétiques dédiée à la Grande et Moyenne Surface (GMS), sous la 
marque LOVEA.

Afin d’accompagner la forte croissance de la société, les FIP Avantage ISF II,  
Mezzano II et PME III de Midi Capital ont investi 2,2 M€, au cours d’une opération  
de Capital Développement.

LOVEA vient de boucler une année 2011 riche en développement, avec deux acquisitions 
qui porteront son chiffre d’affaires à près de 20 millions d’euros.

Lors de sa reprise fin 2006 par ses actionnaires historiques (4 millions d’euros de chiffre 
d’affaires à l’époque), LOVEA s’appuyait exclusivement sur une gamme de protections 
solaires. Grâce au lancement réussi des premiers solaires certifiés bio en GMS, à la 
cohérence de ses propositions produit et à l’excellence de son service client, LOVEA a 
plus que doublé son chiffre d’affaires sur ce segment et a continué sa progression en 
distribution et parts de marché en 2011, confirmant ainsi sa place de premier indépendant 
derrière les grandes marques internationales.

Pour accélérer le développement des segments hygiène / beauté et prendre des positions à 
l’international, LOVEA a acquis en 2009 les laboratoires COPAR, puis en 2011 la gamme 
KARILINE, spécialiste de la cosmétique ethnique.

En juin 2011, la reprise de Home Institut à Nancy a constitué une opportunité majeure 
de croissance. Les marques de Home Institut sont en effet présentes depuis de nombreuses 
années en rayons GMS et à l’étranger (Russie, Egypte et Espagne notamment) avec un 
chiffre d’affaires de l’ordre de 15 millions d’euros jusqu’en 2007. Home Institut avait alors 
connu des difficultés de gestion l’ayant conduite au redressement judiciaire en 2010.  
Le projet de reprise présenté par LOVEA a été retenu pour sa pertinence et le maintien d’un 
maximum d’emplois. Les premiers mois confirment le potentiel important de Home Institut.

LOVEA poursuit donc une politique ambitieuse de développement d’une cosmétique 
fabriquée en France et s’appuyant sur des actifs bio ou naturels pour l’essentiel.

    

actuaLitÉ  
de noS affiLiÉS
concouRSmania
acquieRt actiPLay 
Le groupe bordelais ConcoursMania, 
spécialisé dans la réalisation de 
jeux marketing en ligne (42 salariés, 
7,5 M€ de CA 2010), vient de faire 
l’acquisition de la société Actiplay, 
spécialiste des jeux marketing en 3D. 
Actiplay figure, pour Oséo, parmi les 
2 000 entreprises les plus prometteuses 
de France (classement 2011 Oséo 
Excellence).

Le PRiX StRatÉGie 
PouR mediameetinG
Mediameeting vient de recevoir le 
prix Stratégie du meilleur dispositif de 
Communication Editoriale Interne pour 
Myradio, la radio de communication 
interne de L’Oréal. Ce programme 
hebdomadaire en 3 langues, d’une 
durée de 15 minutes, permet de 
créer un vrai lien entre les 65 000 
collaborateurs du Groupe dans le 
Monde entier et de partager avec eux 
une actualité dense et stratégique.
En 2012, pour la 2ème année, 
L’Oréal renouvelle sa confiance à 
Mediameeting.

Let’S GoWeX 
PouRSuit Son dÉPLoiement 
à L’inteRnationaL
Let’s Gowex a conclu un accord avec 
la Mairie de Bordeaux pour fournir 
l’accès gratuit au Wi-Fi dans toute la 
ville. Après Madrid, Buenos Aires, 
Naijing et plus de soixante villes, 
Let’s Gowex s’implante en France et 
confirme son succès à l’international.

mÉcamidi  
RacHÈte HPP eneRGy india
Mécamidi vient de prendre une 
participation majoritaire dans la 
société HPP Energy India, qui devient 
MÉCAMIDI HPP. Cette société, au 
cœur de l’un des premiers pays 
producteurs d’énergie hydroélectrique, 
devient le fer de lance de la croissance 
industrielle mondiale du Groupe.

NOUVeAUX 
iNVestissemeNts
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incontouRnabLe  
danS Le GRand Sud 
Le GRouPe de maiSonS de  
RetRaite omÉGa S’eSt HiSSÉ PaRmi  
LeS 20 PRemieRS de fRance
Créé en 1997 par Jacques Dellard, son actuel dirigeant, le Groupe OMÉGA 
fédère 14 Etablissements d’Hébergement de Personnes Agées Dépendantes 
(EHPAD), représentant une capacité de 750 lits pour un taux d’occupation 
supérieur à 95 %. En 2010, son chiffre d’affaires a atteint 18 M€. 

C’est donc en 1997 que Jacques Dellard saisit l’opportunité d’une première 
acquisition à Montvert (31), avec une clinique de convalescence et de rééduca-
tion. « J’y ai vu une belle opportunité » raconte Jacques Dellard, qui construit 
dès lors, sans le savoir, l’un des groupes de Maisons de retraite les plus impor-
tants du grand Sud.

OMÉGA se développe bientôt au rythme de près d’un nouvel établissement 
par an. Seule contrainte affichée : limiter la distance entre Toulouse, où est 
installé le siège, et ses filiales. Le Groupe s’engage dans un maillage minu-

tieux du grand Sud-Ouest, de la Charente au Languedoc. En 2001, il atteint les 200 lits pour 
un chiffre d’affaires de 30 millions de francs (4,6 millions d’euros). 

L’équipe de Jacques Dellard a alors acquis une solide expertise dans le redressement de 
structures en difficulté. Le PDG décide de consacrer les mois qui suivent à consolider sa 
position.

Après de nouvelles acquisitions dans le Sud et en Espagne et alors que le Groupe connaît 
une forte croissance, Jacques Dellard fait appel à Midi Capital en 2011, afin d’accompagner 
son développement. « Nous étions arrivés au terme d’une logique de financement. Je détiens 
53 % de l’entreprise. J’ai toujours souhaité être majoritaire et je compte le rester. Mais sur les 
sept actionnaires que compte notre tour de table, deux étaient sortants. Il faut aussi que je 
prépare ma succession, même si elle n’interviendra pas avant cinq ou six ans. J’avais déjà 
été contacté par plusieurs investisseurs professionnels. Cependant, je connais Rudy Secco et 
j’avais envie de travailler avec lui. Nous avons mené les discussions et lancé les audits pour 
un process de plusieurs mois, ce qui nous a permis de faire le tour de ce que Midi Capital 
pouvait nous apporter et de ce que nous voulions faire ensemble. », raconte le PDG.

Jacques Dellard s’est donné quatre ans pour atteindre le nombre de 20 établissements et 
conforter ainsi sa position parmi les 20 premiers groupes français d’EHPAD.

FOCUs sUr UN 
iNVestissemeNt

beSoin en LitS
D’ICI à 2015 : 
Entre 20 000 et 30 000 lits au total

Source : « La dépendance des personnes  
âgées : quels défis pour la France ? »,  

La documentation Française, mai 2011.

JacqueS deLLaRd
PDG du Groupe OMÉGA

« D’ici à 2015,  
Oméga devrait compter  

20 établissements et  
plus de 1000 lits. »
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un beL ÉPiLoGue à PLuSieuRS 
annÉeS de PaRtenaRiat
à L’occaSion de La ceSSion de  
Sa PaRticiPation danS 3SP GRouP,  
midi caPitaL RÉaLiSe un tRi de 30 %
Le Groupe francilien 3S Photonics, issu de l’ancien Alcatel Optronics, fabrique des composants 
optiques et opto-électroniques destinés à des applications télécom sous-marines, cœur de 
métier historique de la société, et terrestres. 

Il opère sur deux marchés mondiaux à forte croissance : celui des réseaux télécom à très haut 
débit et celui du laser industriel à fibre pour les marchés industriel, médical et de la défense.

La société dispose aujourd’hui de deux centres de production quasiment uniques au monde : 
l’un en France, spécialisé dans la fabrication de puces laser, l’autre au Canada, dédié à la 
gravure de fibres optiques.

Partenaire de la 1ère heure d’Alexandre Krivine, PDG et principal actionnaire de 3SP Group, 
Midi Capital a successivement accompagné le serial entrepreneur lors de la constitution des 
différents tours de table du Groupe, qui ont notamment vu l’arrivée du Fonds Stratégique 
d’Investissement en 2010, jusqu’à sa cession à Eurazeo. Midi Capital signe à cette occasion 
un TRI brut de 30 %.

Grâce au formidable travail de repositionnement, de restructuration et d’extension de 
gamme réalisé par l’équipe de management, la société a, durant notre investissement, réussi 
l’exploit de quadrupler son chiffre d’affaires, pour atteindre 51 millions d’euros sur l’exercice 
2010/2011 (clos le 30 juin 2011), tout en améliorant sa rentabilité opérationnelle.

Portée par l’expansion des flux de données sur Internet dans le Monde, la société a en effet su 
piloter une croissance organique forte, sans délaisser des opportunités de croissance externe 
sur des métiers connexes, ces derniers présentant à la fois une diversification (géographique 
et sectorielle) ainsi que des relais de croissance et de marge.

Le Groupe a ainsi racheté en 2010 Avensys Tech et ITF Labs, entreprises canadiennes 
spécialisées dans les composants optiques pour les systèmes de surveillance de l’environ-
nement.

une RePRiSe ambitieuSe doubLÉe d’un RedÉPLoiement 
eXcePtionneLLement oRcHeStRÉ

L’action de Midi Capital s’est inscrite, aux côtés du chef d’entreprise, dans la mise en œuvre 
progressive d’un projet industriel ambitieux tirant parti du formidable capital technologique 
d’une entreprise qui, peu avant la bulle télécom de 2000, avait levé 1,4 M€ lors de son 
introduction boursière.

L’opération, articulée en trois temps (rachat de l’entreprise, restructuration puis redéploie-
ment), s’inscrit dans la politique de soutien de Midi Capital au développement des petites et 
moyennes entreprises industrielles françaises.

biLan deS 
ceSSionS 2011  
Midi Capital a réalisé 7 cessions, 
partielles ou totales, en 2011.

NAP INVEST .............................39 %*

3S PHOTONICS .......................30 %*

EVOLUON ................................25 %*

BERGES DE LOSA ....................17 %*

BEBEBIz .....................................15 %*

SEDIMAP ...................................12 %*

ELySSOM ..................................12 %*

 
21 %  

de tRi* moyen

*Taux de rendement brut annuel

ceSSionS
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Créée en 2003 par MM. Bouchaud et Potier, NOVAL intervient dans la conception  
et la fabrication de produits à caractère innovant, dans le domaine de la mécatronique. 
Elle s’appuie sur les compétences de ses bureaux d’études électronique et mécanique, 
ainsi que sur son unité de production, pour offrir à ses clients des solutions globales  
dans les secteurs de l’habitat ou du nautisme.

NOVAL conçoit et fabrique en série des équipements innovants alliant un savoir-faire 
unique et interdisciplinaire dans les domaines de la mécanique, de l’électronique et  
de l’informatique au travers de quatre divisions :

n  STREET AUTOMATION : dérouleur d’affiches, appli-
cations solaires, éclairage à LED, solutions de téléges-
tion, stations de vélos en libre-service ;

n  HOME AUTOMATION : motorisation des menuiseries 
(baies coulissantes, volets, brises soleil…), motorisation 
des abris de piscines, et d’une manière générale tous 
les dispositifs d’automatisation du bâtiment visant 
à améliorer le confort, l’accessibilité et l’efficacité 
énergétique ;

n  yACHT AUTOMATION : toits ouvrants motorisés, 
baies motorisées, descentes de voiliers, ascenseurs 
pour écrans plats et toutes autres solutions qui peuvent 
nécessiter une automatisation sur les bateaux ;

n  INDUSTRIAL AUTOMATION : réalisation sur mesure 
de commandes spécifiques telles que le bâchage 
motorisé de bennes.

Rigueur dans la production et très grande fiabilité des produits permettent à NOVAL 
d’entretenir d’excellentes relations avec les leaders de chacun de ses marchés. Ainsi, la 
société dispose d’étroits partenariats technologiques avec ses principaux clients (Bénéteau 
et Clear Channel notamment).

Par ailleurs, créant des solutions innovantes au plus près de leurs problématiques, NOVAL 
conçoit et propose d’autres applications qui lui permettent de sortir, de ce fait, d’une position 
de sous-traitant stricto-sensu.

Depuis 3 ans, l’activité de la société ne cesse de croître : de 2,5 M€ en 2009 à 4 M€ en 
2010, son chiffre d’affaires devrait dépasser les 5,6 M€ au titre l’exercice 2011.

PRÉSentation de L’inVeStiSSement

Midi Capital a accompagné M. Potier dans le rachat de la société en investissant à ses côtés 
dans la holding de reprise, par le biais des FIP Avantage PME III et Mezzano (en actions et 
obligations convertibles). M. Bouchaud, dirigeant historique sortant, est resté aux côtés de 
la société en tant que membre du comité stratégique.

nominationS

daVid dominGueS 
ingénieur télécom Paris

Après 5 années passées chez Ernst & 
young en Audit puis dans le département 
Transaction Advisory Services en tant que 
senior expérimenté, David rejoint Monaco 
Telecom et développe la stratégie et le 
business plan de l’opérateur. à ce titre, il 
contribue au lancement des activités du 
groupe à l’international. Entrepreneur 
dans l’âme, David a créé en parallèle une 
franchise de magasins spécialisée dans la 
vente de produits alimentaires innovants. 
Fort de son expertise en transaction, 
conseil et audit, et animé par une véritable 
passion pour la PME, David a rejoint le 
Front office de Midi Capital.

KaRim W. oumouSSa
Dess Droit des Affaires, mastère spécialisé 
“Banque & ingénierie Financière” à l’esC toulouse.

Karim a débuté sa carrière au sein de la 
direction juridique du Groupe Orascom 
Telecom. Après une expérience de conseil 
en privatisations et un passage à la direction 
Compliance de Lazard Frères à Paris, Karim 
rejoint le cabinet d’avocats parisien Reinhart 
Marville Torre au sein du département Private 
Equity et M&A. Début 2010, poussé par sa 
passion entrepreneuriale et son goût pour 
les industries de la culture et de l’innovation, 
Karim fonde sa propre société, éditrice 
d’une plateforme de publication et de lecture 
en ligne de livres numériques, qu’il dirige 
jusqu’à fin 2011 avant de la céder. Son 
expérience auprès des entrepreneurs et son 
savoir-faire de dirigeant l’ont naturellement 
mis sur le chemin de Midi Capital.

FOCUs sUr UNe 
trANsmissiON

CA (en m €)
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RaPHaëL PotieR
PDG de la société NOVAL
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LeS fiP et fcPi Sont deS 
PRoduitS de PLacement  
à LonG teRme
Pendant la vie du fonds que vous avez souscrit, comment lire la valeur 
liquidative qui vous est communiquée chaque semestre ?

Voici une analyse des grandes phases de la vie d’un Fonds et des tendances de valorisation qui 
en découlent. Les FIP et FCPI sont constitués de deux grandes catégories d’actifs : une partie dite 
libre, qui peut être investie en titres cotés ou OPCVM, et une partie (prépondérante) investie 
dans des PME non cotées avec pour objectif de financer des projets de développement.

La Vie d’un fondS Se dÉcomPoSe en 3 PHaSeS 

n  LA PHASE D’INVESTISSEMENT : Le cycle d’investissement dans la PME non cotée est 
long. Les équipes de gestion ont 24 mois à compter de la date de la constitution du Fonds 
pour sélectionner les meilleurs projets et réaliser les investissements.

n  LA PHASE DE CONSERVATION : C’est au tour des PME de réaliser leurs investissements, 
sur plusieurs mois également. Les sociétés entrent alors dans une période pendant 
laquelle elles engagent des dépenses, dont le retour sur investissement interviendra avec 
un décalage de plusieurs mois.

n  LA PHASE DE CESSION : Une fois les PME ayant atteint leur objectif de développement 
et présentant une taille et une maturité suffisantes pour intéresser un acquéreur, elles 
pourront être cédées. Le Fonds pourra ensuite être liquidé et les avoirs distribués aux 
souscripteurs.

Tout au long de la vie du Fonds, des valeurs liquidatives sont communiquées aux porteurs de 
parts de façon semestrielle, établies selon la “juste valeur” des PME et autres actifs à la date 
de la situation*.

Concrètement, les actifs cotés sont valorisés au cours observé à la date d’arrêté de la situation. 
En ce qui concerne les PME, en l’absence de cessions, elles sont évaluées en fonction de 
l’observation des données de valorisation de sociétés comparables en termes de taille, 
d’activité et de secteur (capitalisation boursière pour les sociétés cotées ou prix de transactions 
comparables récentes) ou en fonction des performances attendues de la société. Cette 
valorisation n’est donc qu’une estimation au regard des éléments de marché observés à la 
date de l’évaluation. De cette valorisation sont ensuite déduits les frais de fonctionnement du 
Fonds** (voir tableau des frais page suivante).

Durant les premiers mois de la vie d’un FIP ou d’un FCPI, les projets de développement des 
PME ne sont pas suffisamment avancés pour qu’elles puissent faire l’objet d’une revalorisation 
(par ailleurs interdite pendant les 12 premiers mois de détention d’une participation). 
Parallèlement, des frais de fonctionnement sont prélevés sur le Fonds. Sans considérer de 
variation de valorisation sur la partie investie dans des actifs cotés, la valeur liquidative se 
dégrade mathématiquement (environ 4 % par an). C’est le principe de la courbe dite en J (voir 
ci-contre). Ce n’est que lorsque les sociétés commencent à voir leur retour sur investissement 
ou lorsque certaines d’entre elles sont cédées que la valeur liquidative d’un Fonds commence à 
s’approcher de l’estimation finale. Et ce n’est bien entendu que lorsque le Fonds est liquidé que 
la performance définitive s’apprécie.

*  Méthodes préconisées par le Guide International d’Evaluation à l’usage du Capital Investissement, de la European 
Venture Capital Association (EVCA), de l’Association Française des Investisseurs en Capital (AFIC) et de la British 
Venture Capital Association (BVCA) ainsi que par les lignes directrices de l’International Private Equity Valuation (l’IPEV) 
Board. Les actifs doivent être évalués à leur juste valeur.

* *   L’ensemble des frais liés à la gestion du Fonds figurent de manière détaillée dans le DICI visé par l’AMF qui doit vous 
être obligatoirement remis lors de votre souscription.

ANAlyse  
Des grANDes PhAses  
De lA Vie D’UN FONDs

KaRine aLet 
Directrice de la Distribution
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Graphique théorique sans valeur  
contractuelle. Il n’est pas garanti que le  

Fonds connaisse exactement cette courbe.  
La performance du Fonds dépendra de la 

rentabilité des investissements réalisés.

couRbe dite en J
Cette courbe traduit une baisse de 

rentabilité du Fonds pendant les trois 
à cinq premières années (en raison 
notamment des frais de gestion**), 

suivie d’une reprise entre la cinquième 
et la septième année, période au cours 
de laquelle les placements arrivent en 

général à maturité et sont valorisés 
(plus-value latente ou cession).
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Zoom couRbe 
dite en J
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L’imPact deS maRcHÉS SuR La VaLoRiSation deS fondS

On a l’habitude d’entendre que la classe d’actifs des FIP et FCPI est décorrélée des marchés 
financiers. C’est le cas, mais cela nécessite quelques précisions :

1)  LA PARTIE LIBRE EST INVESTIE SUR LES MARCHÉS COTÉS : En début de vie du 
Fonds, elle est prépondérante, bien que placée en partie dans des actifs monétaires, 
peu volatiles. Il en est de même en fin de vie, lorsque les PME commencent à être 
cédées et que des liquidités reviennent dans le Fonds. En cours de vie du Fonds, 
cette partie reste présente et sera placée de façon plus ou moins dynamique selon 
l’échéance de celui-ci et la stratégie de la société de gestion.

2)  EN CE qUI CONCERNE LA PARTIE INVESTIE DANS LES PME : D’une part, certaines 
sociétés de gestion investissent leurs FIP et FCPI dans des PME cotées. L’investissement 
devient alors corrélé aux marchés financiers. D’autre part, pour l’établissement 
des valeurs liquidatives, lorsque la méthode de valorisation retenue est celle des 
comparables boursiers (observation des capitalisations boursières de sociétés 
cotées comparables), une baisse de ces valorisations se répercute sur la valorisation 
des PME du portefeuille, quand bien même aucun événement n’a modifié ni leur 
situation, ni leur compétitivité, ni leur projet, ni leur santé financière.

en période de dégradation des marchés financiers, indépendamment de 
la santé des Pme financées, il est donc normal de constater une baisse des 
valeurs liquidatives des fonds.

www.midicapital.com

MILLESIME DU FONDS
ou de souscription à 
des titres de capital 
ou donnant accès au 
capital de sociétés

ANNÉE 
de 

création

GRANDEUR 
constatée

SOMME DE LA VALEUR LIQUIDATIVE  
ET DES DISTRIBUTIONS EN €
d’une part ou d’un titre de capital ou donnant accès au 
capital ordinaire, en € ; frais de gestion et de distribution 
(hors droit d’entrée) réellement prélevés depuis la souscription 
(calculés selon une méthode normalisée au 31/12/N)

MILLÉSIME FIP AVANTAGE PME 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

FIP Midi Capital 2004 2004 VL + distributions 475 € 468 € 529 € 525 € 502 € 500 € 445 €

Montant des frais 23 € 42 € 62 € 81 € 97 € 116 € 129 €

FIP Avantage PME I 2008 VL + distributions 463 € 532 € 478 €

Montant des frais 31 € 46 € 66 €

FIP Avantage PME II 2009 VL + distributions 518 € 479 €

Montant des frais 23 € 42 €

FIP Avantage PME III 2010 VL + distributions 459 € 

Montant des frais 21 €

FIP Avantage PME IV 2011 VL + distributions

Montant des frais

MILLÉSIME FIP MEzzANO 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

FIP Mezzano I 2009 VL + distributions 514 € 472 € 

Montant des frais 22 € 43 €

FIP Mezzano II 2011 VL + distributions

Montant des frais

FIP Mezzano III 2011 VL + distributions

Montant des frais

MILLÉSIME FIP AVANTAGE ISF 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

FIP Avantage ISF I 2009 VL + distributions 453 € 505 € 417 €

Montant des frais 11 € 24 € 39 € 

FIP Avantage ISF II 2011 VL + distributions

Montant des frais

MILLÉSIME FCPI 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

FCPI Economie Durable 2010 VL + distributions 454 €

Montant des frais 23 €

FCPI Small Cap Value 2011 VL + distributions

Montant des frais

10-2010

3 000

3 400

4 000

- 19 % SUR LA PÉRIODE
06-2011 12-2011

dÉfinition du cac 40
Le CAC 40 est déterminé à partir des 
cours de 40 actions cotées en continu 
sur le Premier Marché parmi les 100 

sociétés dont les échanges sont les plus 
abondants sur Euronext Paris.

Ces valeurs, représentatives des 
différentes branches d’activité, reflètent 

en principe la tendance globale de 
l’économie des grandes entreprises 

françaises et leur liste est revue 
régulièrement pour maintenir  

cette représentativité.

L’indice représente environ 70 % de 
la capitalisation totale de la Place de 

Paris, soit 1 300 milliards d’euros.

Depuis la mise en place de  
la délégation financière auprès 

d’Amilton AM, la performance du  
CAC 40 a été de - 19 %, contre  
- 4,33 % sur notre portefeuille.

ÉVoLution du cac 40  
dePuiS octobRe 2010

Le législateur a, depuis quelques années, 
encouragé les Fonds d’investissement 
défiscalisants à plus de transparence, 

notamment en terme de frais. Soucieux 
de répondre à vos attentes en la 

matière, nous vous présentons ci-contre 
un tableau récapitulatif, pour tous  

nos Fonds sous gestion, de l’évolution  
de la Valeur Liquidative et du montant 

des frais perçus.

Les montants des frais ainsi que les 
valeurs liquidatives, majorées des 

distributions, figurant dans ce tableau 
résultent d’une simulation selon les 

normes réglementaires prévues  
à l’article 7 de l’arrêté du 10 avril 

2012 portant application du décret 
n° 2012-465 du 10 avril 2012 relatif 
à l’encadrement et à la transparence 

des frais et commissions prélevés 
directement ou indirectement par les 

Fonds et sociétés mentionnées aux 
articles 199 terdecies-0 A et 885-0 V 

bis du code général des impôts.
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midi caPitaL a LancÉ une 
nouVeLLe Gamme de PRoduitS
eLiGibLeS à La RÉduction d’iSf
Midi Capital propose 3 solutions éligibles à la réduction d’ISF, constituant une gamme complète
répondant à différents profils de souscripteurs :

22 m€
coLLectÉS en
2011 
La collecte 2011 s’est établie à  
22 M€, en hausse de 43 % par rapport 
à 2010 alors que, dans le même temps, 
la collecte globale française a décru  
de 20 %.

Ainsi, Midi Capital a enregistré une 
hausse significative de son encours  
de produits défiscalisants, qui s’élève à 
plus de 60 M€ fin 2011 (pour 100 M€ 
d’encours global sous gestion),  
contre 40 M€ fin 2010.

Selon le classement Les Echos/
Capital Finance de janvier 2012, 
Midi Capital est le 10ème collecteur de 
fonds défiscalisants français, toutes 
campagnes (IR & ISF) confondues.

« Nous sommes très satisfaits des 
collectes ISF et IR, qui, malgré les 
modifications apportées par la Loi de 
Finances 2011 et la volonté de l’Etat de 
réduire les niches fiscales démontrent 
l’intérêt des souscripteurs pour ces 
produits de diversification patrimoniale 
simples, décorrélés des marchés 
financiers, ancrés dans l’économie 
réelle et qui, outre l’avantage fiscal 
à l’entrée, offrent un potentiel de 
rendement intéressant.

Notre positionnement au cœur  
des tissus économiques des régions 
dans lesquelles nous investissons 
et notre forte implication dans le 
développement de nos participations 
ont reçu un bon accueil de la part 
des réseaux de distribution et nous 
ont permis de gagner des parts de 
marché .»

Karine Alet,  
Directrice de la Distribution

Le fiP caPitaL SantÉ Pme
un SecteuR en cRoiSSance et deS aVantaGeS fiScauX 
oPtimiSÉS

n 50 % de réduction ISF, dans la limite de 18 000 €. 

n  Un secteur en pleine croissance offrant une forte visibilité à long terme, 
selon Midi Capital : la Santé. 

n  Un investissement majoritairement en Obligations Convertibles en 
actions réalisé par une Société de Gestion, rompue à l’exercice des OC 
(10 ans d’expérience, 40 émissions d’OC, 31 % du portefeuille). 

n  Un Comité consultatif d’Experts, composé de professionnels de la santé 
et de chefs d’entreprise pour accompagner l’équipe dans ses choix.

Le cLub deaL
L’inVeStiSSement en diRect danS LeS entRePRiSeS

n  Une réduction fiscale immédiate de 50 % de l’ISF pouvant aller  
jusqu’à 45 000 €. 

n  Un investissement en direct dans une sélection d’entreprises jugées  
de qualité, sélectionnées pour leur capacité à générer de la croissance  
et à absorber les cycles économiques. 

n  Un prix de cessions prédéterminé pour chaque entreprise, allant de 
120 % à 200 % selon sa maturité et la durée de l’investissement. 

n  0 % de frais de gestion pour le souscripteur, ces frais étant assumés  
par les entreprises. 

n  Une liquidité organisée et renforcée dans le cadre d’un pacte 
d’actionnaires.

Le fiP meZZano ii
La RecHeRcHe d’un Rendement obLiGataiRe

n 50 % de réduction ISF, dans la limite de 18 000 €. 

n Une durée de blocage de 5,5 à 6,5 ans maximum. 

n  Un investissement principalement en obligations convertibles en actions.

n Un Fonds plurisectoriel offrant une forte diversification du portefeuille. 

ACtUAlitÉ PrODUits

PouR PLuS d’infoRmationS, RaPPRocHeZ-VouS  
de VotRe conSeiLLeR financieR.

L’attention du souscripteur est attirée sur les risques que comporte un investissement dans 
ces produits. Nous invitons ce dernier à lire attentivement la rubrique “Profil de risque et 
de rendement” du DICI (Document d’Information Clé pour l’Investisseur) ou les Conditions 
Générales du Mandat de Gestion.



iNFOrmAtiON FiNANCiÈre  
AU 31/12/2011
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Le fiP midi caPitaL 2004
Lancé en décembre 2004, le FIP Midi Capital 2004, 1er millésime FIP de Midi Capital 
est entré en pré-liquidation en juin 2011. Initialement investi dans 16 PME, le Fonds a 
enregistré, à la date du 31/12/2011, 8 cessions totales et 2 partielles, générant une 
plus-value de 482 K€ sur les PME de proximité et de 341 K€ sur la trésorerie, soit plus de 
20,7 % de l’actif.

Le Fonds a donc tout naturellement réalisé, par anticipation par rapport à la date de liqui-
dation prévue, sa 1ère distribution en novembre 2011, à hauteur de 55 % de l’actif. La So-
ciété de Gestion travaille à liquider le solde des actifs, composé à la date du 31/12/2011 
de 8 PME, pour un encours de 1 472 K€ estimé à 837 K€ à cette même date. La trésorerie 
disponible (482 K€) sera investie en OPCVM monétaires jusqu’à la prochaine distribu-
tion. La valeur liquidative du Fonds ressort à 445,56 € (corrigée de la distribution de  
275 euros réalisée en novembre 2011) pour une valeur nominale de 500 euros.

focuS SuR une Pme du PoRtefeuiLLe : SedimaP

SEDIMAP a conquis la 1ère place du marché français et devient leader européen de 
la Géolocalisation de flottes automobiles. En 2007, le marché français de la géolo-
calisation pour les petites et moyennes entreprises comptait environ 60 concurrents.  
Le principal acteur de ce marché, SEDIMAP, a pris son essor à cette époque. Peu d’entre-
prises avaient alors la capacité de suivre le rythme extrêmement rapide de recherche et 
développement du secteur, tout en maintenant une production fiable et des services de 
qualité. Certaines ont disparu, dépassées, d’autres ont réagi. Plusieurs sociétés, basées 
à Lyon, Saint-Nazaire et Lisieux, ont choisi d’optimiser leurs compétences en rejoignant 
le groupe SEDIMAP pour assurer des prestations de grande qualité. En équipant entre 
1 200 et 1 500 véhicules par mois en France et générant un chiffre d’affaires de 13 M€,  
SEDIMAP a atteint une position de leader. 200 nouveaux clients, chaque mois, lui confient 
l’amélioration du pilotage de leur flotte automobile.

Le fiP aVantaGe Pme i
Ce millésime de décembre 2008 a terminé sa phase d’investissement. Midi Capital 
veille désormais à la gestion et au suivi de ses lignes. Composé de 16 PME (contre 6 
minimum réglementairement), ce Fonds offre une forte diversification de ses actifs, à la 
fois financière et sectorielle. 

L’estimation des actifs investis en PME de proximité du Fonds, et ce dans un contexte 
économique difficile depuis sa création, affiche un potentiel de plus-value de 297 K€, 
soit 7,3 % de l’actif. Le solde, géré en délégation financière auprès d’Amilton Asset 
Management, présente également une forte répartition du risque par actif (38 lignes 
pour un encours investi au 31/12/2011 de 195 K€) et par classe d’actifs (Monétaire et 
liquidités 41 %, Obligations 45 % et actions 14 %). 

Avec une volatilité de 5,16 % au 31/12/2011, le portefeuille enregistre une plus-value  
nette de 5 K€, ce qui représente 0,12 % de l’actif. Compte tenu des frais de gestion, la 
valeur liquidative du Fonds ressort à 478,35 € (contre une valeur nominale de 500 euros).

focuS SuR une Pme du PoRtefeuiLLe : eLySSom

Maison mère de SEDIMAP (cf. focus sur une PME du FIP Midi Capital 2004) et de ERCO 
GENER (spécialisée dans les boitiers électroniques de type « calculateurs embarqués 
communicants »), ELySSOM conçoit et fabrique les électroniques aux normes automobiles 
pour SEDIMAP, mais aussi pour ses concurrents et pour d’autres applications industrielles 
avec des solutions de type M2M. ELySSOM réalise, en 2001, 35 M€ de chiffre d’affaires 
et devient numéro 3 européen. Avec un taux d’équipement des véhicules professionnels 
de seulement 10 % en Europe et un tissu d’acteurs encore éclaté, le groupe ELySSOM 
dispose de belles perspectives de croissance.

fiP
aVantaGe Pme i

fiP
midi caPitaL 2004

VaLeuR LiquidatiVe
au 31/12/2011          478,35 €

PeRfoRmance dePuiS L’oRiGine          -  4,33 %

PeRfoRmance annuaLiSÉe          -  1,46 %

VaLeuR LiquidatiVe
au 31/12/2011          170,56 €

PeRfoRmance dePuiS L’oRiGine         -  10,89 %

PeRfoRmance annuaLiSÉe           -  3,88 %

PME
95 %

10,03 %

22,49 %

10,91 %

6,02 %

5,26 %

30,14 %

15,16 %

MÉDIAS

INDUSTRIE

LOGICIELS / TECHNOLOGIE

BTP / CONSTRUCTION

BIENS DE CONSOMMATION

SERVICES

SANTÉ / MÉDICAL

TRÉSORERIE
5 %

DURÉE DE VIE DU FONDS

SECTEURS D’ACTIVITÉ

RÉPARTITION DE L’ACTIF NET

2008 2011

3 ans 8 ans

2016

PME
64 %

16,98 %

27,15 %

23,92 %

7,06 %

24,89 %

DISTRIBUTION

INDUSTRIE

SERVICES

BIENS DE CONSOMMATION

LOGICIELS / TECHNOLOGIE

TRÉSORERIE
36 %

DURÉE DE VIE DU FONDS

SECTEURS D’ACTIVITÉ

RÉPARTITION DE L’ACTIF NET

2004 2011

7 ans 8 ans

2012

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.
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Le fiP aVantaGe iSf
1er FIP ISF de Midi Capital, le FIP Avantage ISF est réparti sur 19 lignes. Lancé en juin 2009 
avec un taux d’investissement éligible à la réduction fiscale de 70  % (soit 35  % de réduction ISF à 
l’entrée), il a atteint ses objectifs d’investissement. Ce Fonds, à thématique principale actions, est 
investi à hauteur de 11 % en obligations convertibles en actions et comptes courants permettant 
de générer des coupons annuels dans l’attente de versement de dividendes de ses affiliés. 

Néanmoins, malgré une forte diversification à la fois financière et sectorielle, le Fonds connait 
des difficultés sur un quart de ses PME de proximité. La Société de Gestion, dans le contexte 
économique de crise actuel, travaille plus particulièrement au suivi de ses lignes et à la saisie 
d’opportunités de croissance et/ou de redressement de ses affiliés. La moins-value estimée sur 
le Fonds au 31/12/2011 représente 8,3 % de l’actif.

Le solde, géré en délégation financière auprès d’Amilton Asset Management, est réparti  
sur 50 supports d’investissement (encours au 31/12/2011 de 458 K€) et selon les classes 
d’actifs suivantes : Monétaire et liquidités 45 %, Obligations 37 % et actions 17 %. 

Avec une volatilité de 5,8 % au 31/12/2011, le portefeuille, à fin décembre 2011, affiche 
une moins-value de 17,4 K€ sur son portefeuille, ce qui représente 0,3 % de l’actif. La valeur 
liquidative du Fonds ressort à 416,81 € (contre une valeur nominale de 500 euros).

focuS SuR une Pme du PoRtefeuiLLe : omÉGa 

Créé en 1997 par Jacques Dellard, son actuel dirigeant, le Groupe OMÉGA fédère  
14 Etablissements d’Hébergement de Personnes Agées Dépendantes (EHPAD), représentant 
une capacité de 750 lits pour un taux d’occupation supérieur à 95 %. 

En 2010, son chiffre d’affaires a atteint 18 M€. La société s’est donné quatre ans pour 
atteindre le nombre de 20 établissements et conforter ainsi sa position parmi les 20 premiers 
groupes français d’Ehpad.

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

fiP
aVantaGe Pme ii
VaLeuR LiquidatiVe
au 31/12/2011          478,73 €

PeRfoRmance dePuiS L’oRiGine          -  4,25 %

PeRfoRmance annuaLiSÉe          -  2,15 %

PME
87 %

15,01 %

37,36 %

6,97 %

8,24 %

16,17 %

4,98 %

11,26 %

SERVICES

SANTÉ / MÉDICAL

MÉDIAS

INDUSTRIE

BTP

LOGICIELS / TECHNOLOGIE

DISTRIBUTION

TRÉSORERIE
13 %

DURÉE DE VIE DU FONDS

SECTEURS D’ACTIVITÉ

RÉPARTITION DE L’ACTIF NET

2009 2011

2 ans 8 ans

2017

Le fiP aVantaGe Pme ii
Ce millésime de décembre 2009, lancé en pleine mouvance fiscale et économique, a atteint 
ses objectifs d’investissement. 

Le Fonds offre une forte diversification à la fois financière (actif réparti sur 16 lignes contre 
6 minimum réglementairement) et sectorielle qui le positionne dans une situation de rebond 
potentiel, et ce malgré la constatation de 2 investissements en moins-value (WATTECO et RG 
Groupe), dont la provision représente 5,9 % de l’actif. 

Le solde, géré en délégation financière auprès d’Amilton Asset Management, présente 
également une forte répartition du risque par actifs (52 lignes pour un encours investi au 
31/12/2011 de 1 054 K€) et par classe d’actifs (Monétaire et liquidités 38 %, Obligations 
36% et actions 26 %). 

Avec une volatilité de 7,1% au 31/12/2011, le portefeuille, à fin décembre 2011, enregistre 
une moins-value nette latente de 51 K€, ce qui représente 0,6 % de l’actif. La valeur liquidative 
du Fonds ressort à 478,73 € (contre une valeur nominale de 500 euros).

focuS SuR une Pme du PoRtefeuiLLe : nutRitiS

Nutritis, située à Moissac (Tarn et Garonne) à l’initiative de son fondateur, Pierre Lapoujade, 
est spécialisée dans la production et la commercialisation de sucres naturels issus de fruits. 
Suite à un long process de R&D, la société est passée en 2010 du stade expérimental au stade 
industriel. Midi Capital l’a accompagnée dans sa recherche de financement et a également 
permis le développement commercial de la structure. 

Déjà présente au Canada, Nutritis ambitionne plus que jamais un développement mondial et 
devrait atteindre en 2011, pour son premier exercice, un chiffre d’affaires de 3,6 M€.

fiP
aVantaGe iSf
VaLeuR LiquidatiVe
au 31/12/2011          416,81 €

PeRfoRmance dePuiS L’oRiGine         -  16,64 %

PeRfoRmance annuaLiSÉe           -  7,02 %

PME
91 %

17,94 %

7,54 %

30,86%

6,63%

5,60%

6,21%

2,44%

22,78 %

INDUSTRIE

BIENS DE CONSOMMATION

SERVICES

MEDIAS

DISTRIBUTION

BTP

LOGICIELS / TECHNOLOGIE

SANTÉ / MÉDICAL

TRÉSORERIE
9 %

DURÉE DE VIE DU FONDS

SECTEURS D’ACTIVITÉ

RÉPARTITION DE L’ACTIF NET

2009 2011

2 ans 8 ans

2017
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Le fiP meZZano
Ce Fonds, à thématique obligataire, composé de 13 PME de proximité (contre 6 minimum 
réglementairement), est investi à 72,4 % en obligations convertibles en actions réparties sur 
des secteurs variés. 

L’estimation des actifs investis en PME de proximité du Fonds, et ce dans un contexte 
économique difficile depuis sa création, affiche néanmoins une plus-value latente de 2,4 % 
de l’actif. Le solde, géré en délégation financière auprès d’Amilton Asset Management, 
présente également une forte répartition du risque par actif (52 lignes pour un encours 
investi au 31/12/2011 de 1 276 K€) et par classe d’actifs (Monétaire et liquidités 25 %, 
Obligations 30 % et actions 45 %).

Avec une volatilité de 7,2 % au 31/12/2011, le portefeuille, à fin décembre 2011, affiche 
une moins-value de 87 K€, ce qui représente 1,7 % de l’actif. La valeur liquidative du Fonds 
ressort à 472,27 € (contre une valeur nominale de 500 euros).

focuS SuR une Pme du PoRtefeuiLLe : noVaL 

Créée en 2003 par MM. Bouchaud (souhaitant partir à la retraite) et Potier, NOVAL intervient 
dans la conception et la fabrication de produits à caractère innovant, dans le domaine de la 
mécatronique, dans les secteurs de l’habitat ou du nautisme. 

Depuis 3 ans, l’activité de la société ne cesse de croître : de 2,5 M€ en 2009 à 4 M€ en 
2010, son CA devrait dépasser les 5,6 M€ au titre de l’exercice 2011. L’investissement des 
Fonds de MIDI CAPITAL a permis à M. BOUCHAUD de transmettre la société à son associé 
historique, et de faire croître la société NOVAL. 

fiP
meZZano
VaLeuR LiquidatiVe
au 31/12/2011          472,27 €

PeRfoRmance dePuiS L’oRiGine          -  5,55 %

PeRfoRmance annuaLiSÉe          -  2,81 %

PME
73 %

27,05 %

17,32 %

19,36%

2,25%

9,35%

24,67%

SANTÉ / MÉDICAL

SERVICES

MÉDIAS

LOGICIELS / TECHNOLOGIE

BTP

DISTRIBUTION

TRÉSORERIE
27 %

DURÉE DE VIE DU FONDS

SECTEURS D’ACTIVITÉ

RÉPARTITION DE L’ACTIF NET

2009 2011

2 ans 5 ans

2014

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

Le fiP aVantaGe Pme iii
Ce FIP de décembre 2010 est investi depuis moins de 12 mois. Le portefeuille est par 
conséquent évalué au coût historique. Ce Fonds, à thématique générale, composé de  
8 PME, est investi sur sa poche PME de proximité à 70 % en actions et 30 % en obligations 
convertibles en actions, réparties sur des secteurs variés.

Les actifs en attente d’investissement et la part libre (soit 56,7 % des souscriptions au 
31/12/2011) sont gérés en délégation financière auprès d’Amilton Asset Management. 
Répartie sur 47 supports d’investissement sur des classes d’actif diversifiées (Monétaire et 
liquidités 38 %, Obligations 34 % et actions 28 %), cette part libre présente une volatilité 
globale de 5,40 % et une performance de -5,55 % au 31/12/2011. 

La valeur liquidative du Fonds ressort à 458,92 € (contre une valeur nominale de 500 euros).

focuS SuR une Pme du PoRtefeuiLLe : biocoS

Implantés à Revel (31), les Laboratoires Biocos conçoivent, fabriquent et distribuent une 
gamme de cosmétiques dédiée à la GMS, sous la marque LOVEA. En juin 2011, LOVEA a 
repris Home Institut à Nancy, ce qui a constitué une opportunité majeure de croissance pour 
la société. Les marques de Home Institut sont en effet présentes depuis de nombreuses années 
en rayons GMS et à l’étranger (Russie, Egypte et Espagne notamment). 

fiP
aVantaGe Pme iii
VaLeuR LiquidatiVe
au 31/12/2011          458,92 €

PeRfoRmance dePuiS L’oRiGine          -  8,22 %

PeRfoRmance annuaLiSÉe          -  8,22 %

PME
38 %

27 %
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4,3 %
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SANTÉ / MÉDICAL

BTP

LOGICIELS / TECHNOLOGIE

TRÉSORERIE
62 %
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SECTEURS D’ACTIVITÉ

RÉPARTITION DE L’ACTIF NET

11,8 %DISTRIBUTION
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touLouSe
11-13 rue du Languedoc
BP 90112
31001 Toulouse Cedex 06
Tél : 05 62 25 92 46

boRdeauX
9 rue de Condé
33064 Bordeaux Cedex
Tél : 05 56 00 12 03

PaRiS
42 avenue Montaigne
75008 Paris
Tél : 01 72 74 13 00

nice
Immeuble Arénice
quartier d’affaires de l’Arénas
455 Promenade des anglais
06299 Nice Cedex 3
Tél : 04 93 21 25 65www.midicapital.com

Le fcPi  
Économie duRabLe
1er FCPI de Midi Capital, lancé en décembre 2010, le FCPI Economie Durable est investi 
dans 6 PME. Il devra atteindre ses 1ers quotas fiscaux en avril 2012. Investi depuis moins de 
12 mois, le portefeuille est évalué au coût historique.

Les titres cotés investis sur le 2ème semestre 2011 (Let’s Gowex, ConcoursMania, Custom 
Solutions) représentent 54 % de l’encours en PME de proximité et présentent un bon potentiel 
de croissance, selon la Société de Gestion. 

Les actifs en attente d’investissement et la part libre (soit 56,6 % des souscriptions au 
31/12/2011) sont gérés en délégation financière auprès d’Amilton Asset Management. 

Réparti sur 52 supports d’investissement sur des classes d’actifs diversifiées (Monétaire et 
liquidités 42 %, Obligations 31 % et actions 26 %), le Fonds présente une volatilité globale 
de 6,08 % et une performance de -6,68 % au 31/12/2011. Sa valeur liquidative ressort à 
454,46 € (contre une valeur nominale de 500 euros).

focuS SuR une Pme du PoRtefeuiLLe : Let’S GoWeX

Let’s Gowex, opérant dans le domaine des télécommunications et basée à Madrid, annonce 
la conclusion d’un partenariat avec Skype, qui ouvre aux abonnés de “Skype WiFi” la 
connexion internet via le réseau Wi-Fi opéré par Let’s Gowex dans 60 villes dans le Monde. 
Le Groupe réalise en 2011 un chiffre d’affaires de 67 M€ et une rentabilité nette de 6 M€, 
confirmant ainsi ses objectifs. 

fcPi
Économie
duRabLe
VaLeuR LiquidatiVe
au 31/12/2011          454,46 €

PeRfoRmance dePuiS L’oRiGine         -  9,11 %

PeRfoRmance annuaLiSÉe         -  9,11 %

PME
38 %

16,58 %

14,62 %

14,66 %

54,14 %

SANTÉ / MÉDICAL

INDUSTRIE

LOGICIELS / TECHNOLOGIE

SERVICES

TRÉSORERIE
62 %

DURÉE DE VIE DU FONDS

SECTEURS D’ACTIVITÉ

RÉPARTITION DE L’ACTIF NET

2010 2011

1 an 8 ans

2018

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

L’inVeStiSSement de midi 
caPitaL : de L’imPoRtance  
de La SÉLectiVitÉ
En 2011, l’équipe d’investisseurs de Midi Capital a rencontré plus de 500 dirigeants 
d’entreprise pour moins de 20 investissements réalisés. Cette exigence dans la sélection 
des projets et notre implantation multi-sites (Toulouse, Bordeaux, Montpellier, Nice, Paris, 
Barcelone) sont les fers de lance de notre stratégie d’investissement.

Et parce que la proximité et la connaissance des tissus économiques régionaux sont notre 
priorité, nos investisseurs partent régulièrement à la rencontre des acteurs régionaux 
(dirigeants de PME, notaires, experts-comptables, avocats…) et dispensent des conférences 
sur des thématiques centrales pour la profession.

En 2011, quelques 200 partenaires et dirigeants ont ainsi participé à nos tables rondes. 
L’année 2012 s’annonce encore plus riche avec pas moins de 10 dates.


