
A PLUS FINANCE est une société de gestion indépendante
agréée par l'AMF pour la gestion de Fonds Communs de
Placement dans l'Innovation (FCPI) et de Fonds d’Investissement
de Proximité (FIP).
La société gère 9 FCPI et 3 FIP :
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Pour les fonds commercialisés en 2007 (A PLUS INNOVATION 7, A PLUS PLANET
et A PLUS PROXIMITE 2), la période de souscription a été clôturée le 31 mai 2008.
Les valeurs liquidatives au 31 décembre 2008 seront communiquées dans notre
prochaine lettre d’information.

A Plus Finance

NOM DU FONDS
VALEUR

LIQUIDATIVE
DATE

DE CRÉATION
PERFORMANCE
DEPUIS L’ORIGINE

A PLUS
INNOVATION 1

3 292,68 € 2001 + 64,63 %

A PLUS
INNOVATION 2

286,08 € 2002 + 43,04 %

A PLUS
INNOVATION 3

247,40 € 2003 + 23,70 %

A PLUS
INNOVATION 4

219,60 € 2004 + 9,80 %

A PLUS
INNOVATION 5

209,24 € 2005 + 4,62 %

A PLUS
INNOVATION 6

102,10 € 2006 + 2,10 %

A PLUS PROXIMITÉ 187,91 € 2005 - 6,05 %

A pluS
Finance
A pluS
Finance

Lettre semestrielle d’information juin 2008

Évolution du Marché
du Capital Risque
Au terme du 1er semestre 2008, 252 M€ ont été
investis par les sociétés de capital risque dans
des start-up françaises. Ce montant est compa-
rable à celui de l’année précédente (265 M€

au 1er semestre 2007), ce qui est honorable dans
un contexte de morosité des marchés finan-
ciers. A Plus Finance a investi 16,3M€ sur 6 opé-
rations pendant ce semestre.

Néanmoins, deux faits importants viennent contraster
avec ce bon résultat. D’une part, on constate une ten-
dance à la diminution des allocations entre le début et
la fin du semestre, et d’autre part les introductions en
bourse semblent se raréfier. Ainsi, sur les segments Small
et Midcaps, seules 2 introductions en bourse par appel
public à l’épargne ont été réalisées en France :
Referencement.com (à laquelle A Plus Finance a parti-
cipé) et Ipsogen, toutes les deux introduites sur Alternext.

Créés par la loi Tepa, les fonds ISF ont suscité un fort
engouement pour leur première année de lancement
avec une levée totale en juin 2008 de 584 M€ : respec-
tivement 534 M€ via les véhicules dits “intermédiés”
(359 M€ pour 17 FIP, 168 M€ pour 11 FCPI et 7 M€ pour
1 FCPR) et 50 M€ via des holdings. Permettant de faire
diminuer jusqu’à 50 000 euros son ISF, ces nouveaux pro-
duits de défiscalisation ont favorisé l’arrivée de nouveaux
Business Angels sur le marché du Capital Risque.

Les marchés financiers
Le semestre écoulé a été particulièrement éprouvant
pour l’ensemble des bourses mondiales. L’indice MSCI
WORLD a chuté de 17,87 % et le CAC 40 a baissé de 20 %.

Dans ce contexte extrêmement difficile, les banques
centrales sont confrontées à un double défi, devant
lequel elles semblent désarmées : lutter contre les
pressions inflationnistes en maintenant des politiques
monétaires contraignantes au risque de pénaliser une
croissance mondiale déjà en berne, et lutter contre le
ralentissement de l’économie mondiale qui doit faire
face à une grave crise immobilière et financière aux
Etats-Unis.

Dans cet environnement incertain et volatil, nous avons
renforcé nos positions en OPCVM défensifs dans la
plupart des portefeuilles.

Nos positions actions sont restées concentrées sur le
secteur de l’énergie et des matières premières, qui a
largement profité de l’envolée du prix du pétrole.
Si les pressions inflationnistes diminuent et que les
banques centrales assouplissent leur politique moné-
taire, nous renforcerons nos positions actions, notam-
ment aux Etats-Unis, qui devraient profiter de la hausse
probable du dollar, mettant fin à sept années consécu-
tives de baisse.
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Performances*

au 30 juin 2008

FCPI FIP

Ces performances, nettes de frais de gestion, correspondent à des unités
de parts A et B détenues par chaque souscripteur.
* Les performances passées ne préjugent pas des performances futures

et ne sont pas constantes dans le temps.
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29 %

50 %
64 %

33 %3 %

30 %

60 %

10 %

Entreprises Innovantes

OPCVM Actions

Monétaires
et/ou Obligataires

PME éligibles

Répartition par classe d’actifs au 30 juin 2008
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Performance du semestre : - 11,6 %

Performance du semestre : - 19,8 %
Performance du semestre : - 21,7 %

Performance du semestre : - 14,0 %

Portefeuille Innovant
A PLUS INNOVATION 1 est investi dans
7 sociétés innovantes au sens de la
réglementation fiscale. Le ratio AMF de
participations innovantes de 60 % mini-
mum est toujours respecté (les sociétés
sorties du portefeuille restent pendant
2 ans dans ce ratio). Dans l’optique de
la liquidation prochaine de ce fonds et
pour des raisons de prudence, nous
avons commencé dès juin 2007 à sortir
certaines entreprises innovantes du
portefeuille. Cette stratégie nous a per-
mis d’avoir une performance honora-
ble dans un contexte difficile.
Les 5 sociétés cotées innovantes ayant
le plus contribué à la baisse au cours du
semestre impactent la performance à
concurrence de - 6 % (pour une perfor-
mance globale de - 11,6 %).

Portefeuille Non Innovant
Au 30 juin 2008, le portefeuille libre repré-
sente 89 % du fonds, dont 59 % en OPCVM
défensifs. Comme indiqué dans notre let-
tre précédente, nous avons constitué une
part prépondérante d’OPCVM défensifs
afin de protéger le portefeuille dans l’op-
tique d’un prochain remboursement des
porteurs de parts. La conjoncture finan-
cière peu favorable a également favorisé
un renforcement de nos positions défen-
sives à 59 %, contre 22 % en décembre.
Nos positions actions, qui représentent
30% du portefeuille, ont relativement
bien résisté au cours d’un semestre diffi-
cile (- 17,87 % pour l’indice mondial, le
MSCI WORLD): Carmignac Commodities
(+6,88 % sur le semestre), Carmignac
Investissement (- 7,50 %).

Portefeuille Innovant
A PLUS INNOVATION 2 est investi dans
23 sociétés innovantes au sens de la
réglementation fiscale. Le ratio AMF de
participations innovantes de 60 % mini-
mum est toujours respecté. Certaines
valeurs cotées labellisées OSEO ont
impacté négativement la performance
sur le semestre. Ainsi, Proximania a suivi la
tendance baissière des marchés alors
même qu’elle annonçait de très bons
résultats et qu’elle possède selon nous un
fort potentiel de hausse.
Les 5 sociétés cotées innovantes ayant le
plus contribué à la baisse au cours du
semestre impactent la performance à
concurrence de - 13,8 %. Nous demeu-
rons néanmoins très confiants en ce qui
concerne le potentiel de hausse de l’en-
semble de ce portefeuille innovant.

Portefeuille Non Innovant
Au 30 juin 2008, le portefeuille non inno-
vant représente 50 % du portefeuille,
contre 31 % à fin décembre 2007. Au
cours d’un semestre particulièrement dif-
ficile pour les marchés (- 17,87 % pour l’in-
dice mondial, le MSCI WORLD et - 20 %
pour le CAC 40), nous avons vendu
des sociétés innovantes cotées pour
renforcer nos positions en fonds défensifs,
qui sont passés de 20 % à 29 % du
portefeuille.
Nos positions actions sont restées concen-
trées sur Carmignac Commodities et
Sextant Autour du Monde.

Portefeuille Innovant
A PLUS INNOVATION 3 est investi dans
29 sociétés innovantes au sens de la
réglementation fiscale. Le ratio AMF de
participations innovantes de 60 % mini-
mum est toujours respecté. Plusieurs
valeurs comme Referencement.com ou
STS Group, dont les fondamentaux sont
très solides ont impacté négativement la
performance sur le semestre.
Les 5 sociétés cotées innovantes ayant le
plus contribué à la baisse au cours du
semestre impactent la performance à
concurrence de - 11,2 %. Cependant,
nous restons très confiants en ce qui
concerne le potentiel de hausse de l’en-
semble de ce portefeuille innovant.

Portefeuille Non Innovant
Au 30 juin 2008, le portefeuille libre
représente 36 % du fonds, dont 33 % en
OPCVM actions.
Au cours du semestre, notre stratégie
d’investissement n’a pas connu de
changement majeur. Nous restons
confiants à moyen terme sur le secteur
de l‘énergie et des matières premières
qui a profité de l’envolée des prix du
pétrole.
Les pays émergents, dont la part a été
réduite au cours du semestre (4,5 % du
portefeuille) ont particulièrement souffert
du ralentissement de l’économie améri-
caine mais devraient à moyen terme
refaire le chemin perdu.
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Portefeuille PME*

A PLUS PROXIMITE est investi dans 16 PME françaises.
Le ratio AMF de participations dans des PME de 60 %
minimum a été atteint au cours du semestre. Le fonds
a investi dans la société non cotée AgroGeneration (voir
en page 4). Pour ce qui est des PME cotées, STS Group
et Environnement SA notamment ont pesé négative-
ment sur la performance, sans que cela ne remette en
cause notre confiance à moyen et long terme dans ces
sociétés.
* Sociétés de moins de 250 salariés basées en Ile-de-France,

Picardie ou Nord Pas-de-Calais.

Portefeuille libre
Au 30 juin 2008, le portefeuille libre représente 40 % du
fonds. Nos positions défensives ont été renforcées au cours
du semestre, passant de 3 % à 10 % du fonds, afin de faire
face à la conjoncture peu propice aux OPCVM actions.
Ces derniers représentent 16 % du fonds, contre 29 %
au début du semestre. Malgré une baisse générale, cer-
tains fonds ont fait mieux que l’indice mondial MSCI
WORLD (- 17,87 % sur le semestre) : Carmignac Commodities
(+ 6,88 %), Sextant Grand Large (- 5,24 %). Au cours du
second semestre, nous maintiendrons nos positions en
fonds défensifs, tant la visibilité sur les marchés est faible.

Portefeuille Innovant
A PLUS INNOVATION 6 est investi dans
29 sociétés innovantes au sens de la
réglementation fiscale. Au cours du
premier semestre 2008, le fonds a investi
dans les sociétés non cotées Wyplay,
AgroGeneration et Oxatis (voir en page
4). En ce qui concerne les valeurs cotées
labellisées OSEO, nous avons notam-
ment investi dans Roctool (voir en page
4) qui affiche une belle performance sur
le semestre.

Portefeuille Non Innovant
Au 30 juin 2008, la partie libre du porte-
feuille représente 46 % du portefeuille,
dont 18 % de fonds défensifs. Peu de
changements majeurs ont eu lieu au
cours du semestre. Les OPCVM actions
restent concentrés sur l’Europe
(Centifolia Europe, Métropole Sélection,
Carmignac Grande Europe) et sur des
fonds très diversifiés (Carmignac
Investissement et Sextant Autour du
Monde). Nous conserverons au cours
du second semestre nos investissements
en fonds défensifs, l’incertitude sur les
marchés étant particulièrement criante.
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Portefeuille Innovant
A PLUS INNOVATION 5 est investi dans
24 sociétés innovantes au sens de la
réglementation fiscale. Le ratio AMF de
participations innovantes de 60 % mini-
mum est toujours respecté. L’ensemble
constitué des valeurs innovantes non
cotées du fonds nous semble très solide
et offre de belles perspectives de crois-
sance. Parmi les valeurs cotées labelli-
sées OSEO, nous misons par exemple sur
Sword Group qui est en très forte crois-
sance et affiche régulièrement des résul-
tats en ligne ou supérieurs aux objectifs.

Portefeuille Non Innovant
Au 30 juin 2008, le portefeuille libre repré-
sente 35 % du fonds. Nous avons privilégié
des positions défensives dans un cadre
peu propice aux marchés actions : les
fonds défensifs représentent ainsi 15 % du
portefeuille, contre 6 % au 31 décembre
2007. Dans le portefeuille actions, nous
avons maintenu une forte diversification
internationale, notamment sur les pays
émergents et sur le secteur de l’énergie
et des matières premières : Carmignac
Commodities ou Sextant Grand Large.
La prudence reste de mise pour le
second semestre, tant la visibilité sur les
marchés est faible.

27 %

70 %

3 %

15 %

65 %

20 %

18 %

28 %

54 %
Performance du semestre : - 21,3 %

Performance du semestre : - 8,1 %

Performance du semestre : - 9,0 %

Portefeuille Innovant
A PLUS INNOVATION 4 est investi dans
29 sociétés innovantes au sens de la régle-
mentation fiscale. Le ratio AMF de partici-
pations innovantes de 60 % minimum est
toujours respecté. Etant en milieu de vie,
ce fonds est désormais très fortement
investi en valeurs innovantes. Des valeurs
comme Netbooster ou STS Group se sont
relativement mal comportées sur le
semestre, mais leurs fondamentaux
restent solides et elles conservent un fort
potentiel de croissance.
Les 5 sociétés cotées innovantes ayant le
plus contribué à la baisse au cours du
semestre impactent la performance à
concurrence de - 8,5 %. Nous demeurons
néanmoins très confiants en ce qui
concerne le potentiel de hausse de l’en-
semble de ce portefeuille innovant.

Portefeuille Non Innovant
Au 30 juin 2008, le portefeuille libre repré-
sente 30 % du fonds. Nos positions en
OPCVM actions restent concentrées sur
l’énergie et les matières premières d’une
part (Carmignac Commodities : + 6,88 %)
et sur les pays émergents (7 % du porte-
feuille) d’autre part, qui ont moins bien
performé sur le semestre (Fidelity India,
Saint-Honoré Chine). Nous restons cepen-
dant confiants à plus long terme sur ce
secteur, et maintiendrons nos positions
acquises dans ces fonds. Les positions
défensives, passées de 1 % à 3 % sur le
semestre, pourraient continuer de croître
dans un contexte encore incertain.
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WYPLAY

Secteur d’activité :
Développement de produits Media
Center Haute Définition
Site web : www.wyplay.com

WYPLAY, société française créée en Mars 2006, développe une plateforme Media Center pour les
Disque Dur Media, Lecteur/Graveur DVD, Décodeur TV sur ADSL et TV Connectée. D’après ABI
Research, ce marché des Media Center est estimé à 56 milliards de dollars en 2010 avec une crois-
sance annuelle de 49%. WYPLAY rencontre dès à présent un succès remarquable auprès de clients
internationaux avec la mise sur le marché des premiers produits en automne 2008 sous des marques
de renom.

Fonds concernés : A PLUS INNOVATION 6 et 7

AGROGENERATION

Secteur d’activité : Production
de matières premières agricoles
Site web : www.agrogeneration.com

AgroGeneration est une société de production de matières premières agricoles créée début 2007.
Sa mission est de participer activement et durablement à la lutte contre la pénurie actuelle de matières
premières alimentaires dans le monde :
- en cultivant des terres non -ou mal- exploitées pour y produire des céréales et des oléagineux
- puis, dans un second temps, en développant la production de matières premières non alimentaires

à destination d’usages non alimentaires (énergie, chimie verte)

Fonds concernés : A PLUS PLANET, A PLUS INNOVATION 6 et 7 et A PLUS PROXIMITE

Le semestre écoulé nous a permis d’investir dans de nouvelles
sociétés innovantes notamment Wyplay, Oxatis, AgroGeneration et
Roctool, et également dans les sociétés Adept Telecom et Elvetec.

sur les sociétés
en portefeuille
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ROCTOOL

Secteur d’activité : Technologies
de moulage de matériaux composites
Site web : www.roctool.com

Créée en 2000 par Alexandre GUICHARD, RocTool est une société spécialisée dans les technologies
innovantes de moulage pour l’industrie du composite et de l’injection plastique. La société offre
des licences de ses brevets et de son savoir-faire aux industriels qui désirent réduire leurs temps
de cycle de production, augmenter la qualité des pièces produites ou encore accroître les possibili-
tés de moulage.

Fonds concernés : A PLUS INNOVATION 6 et 7

OXATIS

Secteur d’activité : Informatique
Site web : www.oxatis.com

Oxatis est une plateforme de création de sites marchands permettant aux TPE-PME, aux artisans, com-
merçants ou indépendants de publier leur site web vitrine ou de e-commerce, sans compétences
techniques, moyennant un investissement très mesuré et sans aucun engagement de durée. Grâce à une
formule commerciale et technique éprouvée, Oxatis a déjà su répondre aux besoins de plus de
4 000 clients.

Fonds concernés : A PLUS INNOVATION 6 et 7

ADEPT TELECOM

Secteur d’activité :
Solutions de télécommunications
Site web : www.adept-telecom.com

Créée en 1985, Adept Telecom est une société spécialisée dans le développement, la fabrication
et la commercialisation de produits de télécommunications pour petites entreprises. Depuis plusieurs
années, Adept Telecom développe une nouvelle génération innovante de produits à forte valeur
ajoutée, capables de gérer simultanément les nouveaux réseaux IP et la téléphonie traditionnelle,
dans le but de capitaliser sur le processus de mutation vers la VoIP (Voice Over IP).

Fonds concerné : A PLUS DEVELOPPEMENT

ELVETEC

Secteur d’activité :
Distribution spécialisée
Site web : www.elvetec.fr

Elvetec était à l’origine une filiale du groupe Alliance Santé, premier répartiteur pharmaceutique
mondial en 2007. Cette société, dont le siège social se trouve à Pusignan, est un acteur du marché
des fournitures de laboratoires. Elle se positionne sur deux grands secteurs : les laboratoires de
biologie médicale et les laboratoires de recherche et de l’industrie.

Fonds concerné : A PLUS DEVELOPPEMENT



OUVERTURE DES SOUSCRIPTIONS 2008

• FCPI A PLUS INNOVATION 8
• FIP A PLUS PROXIMITE 3
• FCPI A PLUS PLANET 2, en partenariat avec GoodPlanet.org, une association

pour la promotion du Développement Durable, présidée par Yann Arthus-Bertrand

Pour la partie libre de nos Fonds, notre gestion, réactive et non "benchmarkée",
est fondée sur de fortes convictions.

Nos principaux partenaires sont les sociétés de gestion ci-dessous :

FONDS ISF :

Le FCPI A PLUS CROISSANCE et le FIP A PLUS DEVELOPEMENT sont ouverts à la souscription
jusqu’au 31 décembre 2008 et permettent de réduire votre ISF dans la limite de 20 000 euros.

Une nouvelle région d’investissement pour les FIP :

La zone d’investissement des FIP A PLUS PROXIMITE et A PLUS PROXIMITE 2 est étendue à une quatrième
région : la Normandie, en plus des régions Ile-de-France, Picardie et Nord-Pas-de-Calais.

Les partenaires
d’A Plus Finance…

Actualités



A PLUS FINANCE
8, rue Bellini - 75116 PARIS - Tél. : 01 40 08 03 40 • Fax : 01 40 08 03 50

Société de Gestion de Portefeuille Agrément AMF GP 98-51
e-mail : infos@aplusfinance.com

www.aplusfinance.com
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� DEUX MÉTIERS :

• Le capital investissement : A Plus Finance gère

9 FCPI et 3 FIP. Le portefeuille non-coté de ces fonds

(60 %) est investi en respectant une forte diversification

sectorielle et en sélectionnant des sociétés ayant

atteint un stade de développement avancé.

• La multigestion active à travers une gamme

de trois fonds de fonds. Optimiser dans un même

produit des allocations sectorielles et géogra-

phiques stratégiques, des styles et des méthodes

de gestion différents, en identifiant et en sélection-

nant les meilleurs gérants.

A Plus Finance

l’ innovation
dans la gest ion

L’équipe

Niels COURT-PAYEN

École Supérieure
de Commerce
de Paris 84

48 ans

Gérant

Frédéric BAYOL

École Supérieure
de Commerce
de Paris 83

48 ans

Gérant

Philippe TABOUIS

Master de Finance
Columbia University 86

47 ans

Directeur du
Développement

Jean-Michel PIMONT

École
Polytechnique 79

50 ans

Directeur
des participations

Qui sommes-nous ?
� Une société de gestion de portefeuille indépendante,

créée en 1998 et détenue par son management.

� EFFECTIFS : 10 personnes dont 4 associés gérants.

� ACTIFS SOUS GESTION : 230 millions d’euros




