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Introduction 

La création de ce document a été motivée par le démarrage en 2005 de mon activité de conseil stra-

tégique en innovation, un domaine encore peu structur® en France. Il est aussi le fruit dôun ®change 

avec Dimitri Dagot, alors responsable de lôoption Technologies de lôInformation ¨ lôEcole Centrale 

Paris et le prolongement dôune conf®rence que jôassure pour ce cursus sur le thème des « Stratégies 

de lôInnovation ». 

Depuis quelques ann®es, lôEurope et la France ont pris conscience de lôimportance dôavoir des star-

tups innovantes pour créer de la croissance et des exportations. Cette prise de conscience a été exa-

cerbée par la crise de la recherche depuis 2004 et par la volonté de la France de conquérir plus effi-

cacement dans le secteur high-tech. Le rebond des investissements et du capital risque tout comme 

lô®mergence du Web 2.0 et de toutes les opportunit®s li®es ¨ la convergence num®rique galopante 

ont relancé la fibre entrepreneuriale en France. Le contexte politique et lô®lection pr®sidentielle de 

2007 - tant ¨ droite quô¨ gauche - ont aussi contribué à valoriser cette « France qui gagne et qui 

prend des risques ». 

Les startups font partie de ce paysage. Mais leurs dirigeants font état de nombreux facteurs de blo-

cage du marché français : frilosité des investisseurs, des grands clients, faiblesse des accompagne-

ments, diversité mais complexité des aides publiques. Dôun autre c¹t®, lôobservation montre que 

trop de startups sont faibles dans les dimensions vente et marketing et quôil est assez difficile de 

créer une startup pour des jeunes. Les investisseurs ont tendance à plus faire confiance aux diri-

geants expérimentés. Les beaux succès récents en France en sont le résultat : Pierre Chappaz a créé 

Kelkoo après pr¯s de 18 ans dôexp®rience, dont celle de Directeur Marketing chez IBM. Nombre 

dôentrepreneurs visibles du moment sont des « serial entrepreneurs » bien connus (Marc Simoncini 

de Meetic, Jean-Baptiste Rudelle de Criteo, Gilles Babinet, etc). 

Il y a trop peu de grands succès visibles de startups créées par des jeunes « dans leur garage ». Pour-

tant, les jeunes générations en veulent et sont prometteuses. Elles sentent mieux les évolutions de la 

demande sur ces marchés en pleine évolution à la fois technologique et sociologique. De leur côté, 

les investisseurs ne font pas habituellement appel à des conseils externes expérimentés qui pour-

raient accompagner les soci®t®s quôils financent, en particulier celles qui seraient fondées par de 

jeunes dirigeants. Résultat des courses : là où il y a du financement potentiel, les experts ne sont pas 

utilis®s, et l¨ o½ ils devraient absolument lô°tre, il nôy a pas beaucoup de financement. 

Il existe cependant de nombreux moyens dôaccompagnement des startups. Ils sont toutefois diffus et 

pas faciles à cerner. On trouve un grand nombre de structures dôaccompagnement publiques ou pri-

vées. Elles ne sont pas toujours clairement positionnées les unes par rapport aux autres et sont sou-

vent redondantes. Il est donc critique pour lôentrepreneur dôidentifier dans ces diff®rentes organisa-

tions quelques « têtes de réseau è qui vont permettre dôidentifier les autres contacts utiles pour le 

d®veloppement de lôentreprise. Et ®viter dôy perdre trop de temps pour r®cup®rer des miettes de 

subventions et autres prêts à taux zéro. Le milieu de lôentrepreneuriat est un microcosme où les rela-

tions comptent beaucoup et où les réputations se font et se défont très rapidement! 

Ce document se veut être une tentative de traitement de ces différents points et le point de conver-

gence de ce que jôai pu rencontrer comme situations et établir comme contacts. Nous allons tenter 

dôy répondre aux questions suivantes : 

¶ Quels sont tout dôabord les principaux besoins dôaccompagnement des startups ? Quelles sont 

les grandes questions ¨ se poser lors de la cr®ation dôune soci®t® dans la high-tech ? Et au pas-

sage, fournir quelques réponses clés. 

¶ Comment fonctionne lôaide aux startups en France ? Autant sur le fond que sur lôaspect finan-

cier. Quels sont les organismes et individus qui mettent le pied ¨ lô®trier des dirigeants de ces 

entreprises ? Comment financer lôamor­age dôune startup ? 
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¶ Quel sont le rôle, lôimpact et quelles sont les limites des diverses aides publiques et comment en 

tirer le meilleur parti? 

¶ Quelles recommandations fournir aux jeunes dirigeants dôentreprises innovantes qui souhaitent 

se lancer dans lôaventure ? 

¶ Quelle est la place pour un accompagnement stratégique plus structuré de ces startups et quel 

serait son business model ? 

Lôobjectif principal de ces pages étant de créer une base documentaire qui sera utile pour les jeunes 

entrepreneurs souhaitant se lancer dans lôaventure et se faire correctement accompagner. 

Ce document étant vivant et régulièrement mis à jour, je vous encourage à me contacter pour me 

faire part de toute exp®rience v®cue, de questions non trait®es ou dôobservations, 

En vous souhaitant une bonne lecture et surtout, le cas ®ch®ant, une bonne aventure dôentrepreneur! 

Olivier Ezratty 
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Expression des besoins 

Créer une entreprise est un acte solitaire pour le ou les fondateurs. Il nécessite à la fois de 

lôexp®rience et un accompagnement pour ®viter les chausses trappes et aussi acc®l®rer le processus. 

Les besoins dôaccompagnement sont nombreux comme nous le verrons, en particulier pour les star-

tups créées par de jeunes étudiants fraîchement issus des grandes écoles dôing®nieur ou de com-

merce, ou autres institutions de formation supérieure. 

Très souvent, la bonne idée est là. Mais il lui manque au choix : son industrialisation technologique, 

une structure de management opérationnelle, un business plan qui tienne la route dôun point de vue 

financier et/ou une approche marketing et commerciale opérationnelle. Les ingénieurs comme les 

commerciaux ne font pas toujours de bon marketeurs ! 

Pour commencer, voici un inventaire « à la Prévert » des disciplines, sujets et questions qui nécessi-

tent un accompagnement pour les startups, et lô®tat de lôart correspondant. Cette liste est basée sur 

ma propre expérience avec près dôune soixantaine de startups rencontrées entre 2005 et 2007 et dont 

la liste partielle est fournie à la fin du document. 

Pour chacun de ces sujets seront évoquées les grandes questions que se posent les entrepreneurs et 

les grands principes ainsi que les pistes de réflexion qui permettent dôy r®pondre. Le tri est un peu 

arbitraire et nôest pas forc®ment hi®rarchis®, notamment par rapport à la dimension temps. Certaines 

questions se posent en effet à des étapes différentes de la maturité de la startup. 

Composante humaine 

Côest le premier crit¯re de r®ussite dôune startup selon tous les entrepreneurs qui sont passés par là.  

Il sôagit tout dôabord de créer dès le départ une « dream team » de fondateurs, puis de continuer sur 

la lancée en recrutant des « top guns ». Le premier Graal de la startup, côest souvent le financement 

de son d®marrage. Mais une fois les fonds lev®s, il faut g®n®ralement recruter et côest l¨ que les vé-

ritables difficult®s commencent. En effet, dans certains m®tiers, il y a foire dôempoigne pour trouver 

les bonnes compétences, en particulier dans le développement logiciel. Et ce, même pour des débu-

tants. Cela devient rapidement une course contre la montre. 

Une fois les bases de lô®quipe constitu®e, plusieurs questions clés se posent donc: 

¶ Recrutement 

Comment créer une équipe cohérente, notamment avec une bonne complémentarité de profils 

(commerciaux, marketing, ingénieurs, financiers) au niveau des dirigeants? Côest souvent un point 

faible des équipes fondatrices. Elles sont trop fréquemment monoculture : deux jeunes dô®cole de 

commerce, trois ingénieurs. Et sinon, on rencontre souvent des startups créées par un « inventeur » 

issu dôune grande entreprise, et coiff® dôun DG au profil tr¯s commercial et ç beau parleur ». Mais 

est-ce la bonne combinaison ? Créer une équipes fondatrice bien complémentaire requiert en tout 

cas du « réseautage » au-delà de son premier cercle (son école, son entreprise) et une capacité à bien 

vendre son projet. La recherche de financement pourra aussi servir à trouver des co-fondateurs. Lors 

de cette ®tape, on tombera facilement sur des talents qui nôont pas forc®ment de capacit® 

dôinvestissement financi¯re. Et parfois, sur des talents qui ont les deux. 

Ensuite, comment mener un entretien de recrutement ? Faut-il faire appel à des sites Internet de 

recrutement, à un chasseur de tête ou plus simplement à de la cooptation? Comment sélectionner les 

chasseurs de tête le cas échéant ? Combien de temps dure un recrutement ? Faut-il recruter des 

jeunes ou des personnes expérimentées ? Quel usage intelligent peut-il être fait de stagiaires ou de 

projets men®s par des ®tudiants de lôenseignement sup®rieur? Faut-il faire appel aux Junior Entre-

prises ?  

Quel salaire et package global proposer pour les postes à pourvoir?  

A partir de quand faut-il recruter un DRH ? Et au passage, comment gérer la paye ? 
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¶ Organisation : produits vs services, ventes vs marketing 

Faut-il au départ générer une séparation des rôles entre R&D et services pour éviter la confusion des 

genres ? A partir de quel stade déclencher cette séparation ? Même question sur la vente et le mar-

keting. Comment les associer ou les dissocier? 

¶ Spécialisation ou non des rôles 

Faut-il d®limiter clairement ou pas les r¹les dans lôentreprise ? A partir de quand faut-il rentrer dans 

cette démarche ? Même au démarrage, il est bon de créer des descriptions de postes pour clarifier 

les r¹les sachant quôil sera ®videmment demand® beaucoup de souplesse aux collaborateurs, tant 

dans leur mission que dans le temps consacré à la société. 

¶ Plans de compensation 

Comment bâtir son plan de compensation, notamment des dirigeants et des commerciaux ? Quelle 

part pour le variable ? Comment favoriser le travail dô®quipe ? Comment rémunérer le marketing ? 

Comment g®rer lô®valuation des collaborateurs ? Faut-il lancer des processus dô®valuation formels? 

Faut-il prévoir des stock-options ou BSA pour les collaborateurs ou juste pour les dirigeants ? 

¶ Industrialisation du fonctionnement avec la croissance 

Comment industrialiser les processus de lôentreprise avec sa croissance ? Que ce soit les process 

techniques ou les process de relation client. La question se pose rapidement dans le développement 

logiciel, souvent peu structuré au début de la croissance ainsi que dans les processus de vente et 

marketing.  

¶ Adaptation culturelle 

Lôadaptation des français à un contexte qui devient vite international est fondamentale pour les diri-

geants dôentreprise. Ce nôest pas simplement une question de concurrence internationale sur le busi-

ness, côest aussi celle dôune confrontation de cultures o½ le français part parfois avec des handicaps. 

Ne pas connaître ses forces et ses faiblesses est dangereux. Autant donc lever les méconnaissances. 

Je recommande à ce sujet la lecture dôun excellent ouvrage, ®crit par Pascal Baudry, ç Lôautre 

rive »
1
, qui explique dôo½ viennent les diff®rences culturelles et de comportements entre fran­ais et 

américains, et par extension, avec les anglais et les asiatiques. 

Mais lôadaptation culturelle dôune entreprise est constante au gr® de sa croissance. Il faut ¨ la fois 

pr®server ce quôil y a de bon dans la startup (go¾t du risque, sens du produit, capacit® dôinnovation, 

réactivité) et en même temps acquérir un savoir faire de plus grande entreprise (rigueur, processus 

industriels, qualité, relation client). Ces questions se posent ¨ la fois au d®marrage de lôentreprise : 

le dirigeant doit-il d®finir dôembl®e un syst¯me de valeur lisible pour les premiers collaborateurs, et 

ensuite le faire évoluer graduellement, ou plutôt vivre un peu plus spontanément et laisser les uns et 

les autres d®coder le syst¯me de valeur de lôentreprise? Lôexp®rience montre quôil est bon dôavoir 

quelques convictions dans le domaine et de se bâtir rapidement un système de valeur entrepreneu-

rial et managérial. 

Au-delà, et même avant de constituer une ®quipe, il est bon de sôentourer de conseils. Par juste de 

consultants traditionnels spécialisés en stratégie ou dans différentes branches comme nous le ver-

rons plus loin (recrutement, finance, juridique, marketing), mais également de personnes référentes 

du marché de la startup : anciens chefs dôentreprise, ou chefs dôentreprises en activit®, dirigeants de 

clients potentiels, scientifiques de renom. Ils pourront être rencontrés ponctuellement pour confron-

ter le projet avec leur expérience, ou bien, encore mieux, rassemblés dans un groupe de travail. Il 

peut être défini de manière assez informelle comme un Conseil Scientifique ou un Advisory Board, 

sans la responsabilit® juridique particuli¯re que lôon conf¯re ¨ un Conseil dôAdministration. Ces 

personnes référentes ont de nombreuses utilités : elles donnent un avis éclairé sur le projet et son 

                                                 
1 Voir http://www.pbaudry.com/cyberlivre/. Le livre est téléchargeable gratuitement. 

http://www.pbaudry.com/cyberlivre/
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évolution, elles valident le projet en tant que tel et vis-à-vis de lôext®rieur, elles rassureront 

dô®ventuels investisseurs. Ces personnalit®s seront de pr®f®rence des individus à forte personnalité 

nôayant pas leur langue dans leur poche. Comment les trouver ? La logique du réseau compte avant 

tout, mais ®galement, la prise de contact directe. Côest un test tr¯s utile o½ la force de conviction de 

lôentrepreneur est test®e. Il faut tirer parti de ce quôil y a plus de ç personnalités è quôon lôimagine 

qui sont prêtes à aider les entrepreneurs. En effet, elles ont réussi, parfois financièrement, souvent 

médiatiquement, et peuvent avoir envie de transmettre leur savoir à dôautres. Certains ont plus sim-

plement une fibre « patriotique » et veulent voir réussir les entreprises françaises, avec la conviction 

que les jeunes entrepreneurs peuvent apporter beaucoup pour créer de la richesse en France. 

Stratégie et modèle économique 

Nombreux sont les cr®ateurs qui buttent sur la cr®ation dôun bon business plan et dôun bon business 

model. Que ce soit sur lôaspect financier, lôaspect marketing, ou simplement sur la r®daction. Il leur 

est parfois difficile de se démarquer de la culture « Powerpoint » ou même « Excel ». En effet, un 

tableau de prévisions ne fait pas un bon business model pour autant. Les grandes questions à se po-

ser étant : qui va payer mon produit/service, sur quel volume, quelle est ma structure de coût et de 

marge correspondantes? Eté quel modèle utiliser
2
 ! 

Les thèmes relatifs au business model qui nécessitent souvent un approfondissement et une accom-

pagnement sont les suivants : 

¶ Expression de la valeur 

Cela commence simplement par la définition claire du métier, des produits et services, et de la va-

leur quôils cr®ent pour les clients. Il faut ®galement définir clairement qui paye quoi dans le cycle de 

vente. A quel prix ? Quel retour sur investissement ? Est-ce que lôoffre correspond bien aux besoins 

sociétaux et économiques du moment ? Est-ce que cette valeur est monétisée directement ou indi-

rectement, par de la publicité
3
 ? 

¶ Segmentation et potentiel de marché 

Dans pas mal de projets, jôai pu constater que ces deux notions ®taient tr¯s vagues. Tel projet Inter-

net qui évoque le gigantesque marché de la publicit® en ligne alors quôil nôen cible quôune niche 

dont le potentiel nôest pas ®valu®. Tel autre projet qui ne d®crit pas pr®cis®ment les segments clients 

visés, ou le profil type du client. Ce flou inquiète les investisseurs potentiels. Il faut donc jouer avec 

le paradoxe suivant : comment valoriser un marché précis, bien segmenté, tout en faisant miroiter 

un potentiel de bon niveau ? Certains disent quôil vaut mieux une grosse part dôun petit march® 

quôune toute petite part perdue dans un gros march®. Dôautres pensent quôil est dangereux de se 

lancer dans un march® qui nôest pas encore ®tabli. 

En tout cas, on ne peut plus faire une bonne segmentation de ses marchés cibles. Et pas seulement 

pour ensuite dérouler son plan dôaction marketing. Mais aussi, pour peaufiner son produit ou son 

service et sôassurer quôil correspond bien aux clients visés. 

¶ Structure de chiffre dôaffaire et de marge  

Quôest-ce qui g®n¯re de la marge op®rationnelle pour lôentreprise ? Quôest-ce qui va la faire vivre ? 

Est-ce bien rentable ? Est-ce que la rentabilité va augmenter avec le temps et la taille de 

lôentreprise ? Est-ce que sa valeur ajoutée est bien différentiée pour maximiser cette marge ? Est-ce 

que lôentreprise pourra r®ellement b®n®ficier dôun effet de volume favorisant sa marge?  

                                                 
2  On pourra utiliser celui qui figure en bonne position sur le site Web de lôAFIC (sur 

http://www.afic.asso.fr/Website/site/fra_rubriques_espaceentrepreneurs_businessplanplandedeveloppement.htm). Comme lôAFIC 

regroupe les investisseurs, il y aura de fortes chances que le plan correspondra à leurs attentes ! 

3 Voir cet excellent article « How to make money on the Internet » qui décrit les différents modèles publicitaires de lôInternet, publi® 

en 2006 sur http://www.stromcode.com/modules.php?name=News&file=article&sid=20&mode=&order=0&thold=0. 

http://www.afic.asso.fr/Website/site/fra_rubriques_espaceentrepreneurs_businessplanplandedeveloppement.htm
http://www.stromcode.com/modules.php?name=News&file=article&sid=20&mode=&order=0&thold=0
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Il faut aussi se demander quels sont les rep¯res de lôindustrie permettant de valider le bien fond® des 

plans de la société. Cela concerne les différents ordres de grandeur de la société : chiffre dôaffaire, 

ARPU (chiffre dôaffaire par utilisateur), profitabilité, nombre de collaborateurs, etc. 

¶ Quel mix dans la vente de produit et de services? 

On trouve cette réflexion 

classique dans le monde 

du logiciel. Ainsi, un 

logiciel destiné aux en-

treprises est-il souvent 

incomplet et nécessite du 

spécifique pour être dé-

ployé chez un client. Le 

« time to market » et le 

manque de moyens 

poussent la startup à 

vendre sous forme de 

service ce qui ne peut 

pas être intégré dans le 

logiciel.  

Au point que le modèle 

rencontre rapidement des 

limites pour lôindus-

trialisation de lôoffre, et 

notamment, le dévelop-

pement ¨ lôinternational 

de la startup. Ce modèle 

de service est souvent 

incompatible avec un 

modèle « produit » voire 

de distribution indirecte.  

Mais il est normal pour 

une startup de démarrer 

son activité avec un fort 

mix service car le pro-

duit nôest souvent pas 

encore « sec » et la star-

tup ne dispose pas dôun 

écosystème formé et 

motivé pour assurer la 

part de services néces-

saire à son déploiement 

chez les clients. Partant 

de là, la startup logicielle doit cependant faire son possible pour progressivement diminuer la part 

des services dans son activité, surtout si elle vise un marché dont le volume est important. Les effets 

de levier partenaires seront indispensables pour mener ¨ bien cette d®marche dôexternalisation des 

services. 

Plus généralement, les startups ont donc besoin de faire des choix dans leur approche stratégique du 

client. Est-ce que la valeur ajoutée du produit est bien maximisée dans le mix produit/service propo-

sé? Est-ce que ce mix est compatible avec un développement géographique, un modèle de distribu-

tion indirect et avec le volume nécessaire pour amortir les coûts de développement? 

Thermom¯tre de lôARPU 

Le calcul de « lôAverage Revenue per User » fournit un repère intéressant par rap-

port aux soci®t®s existantes dôun secteur dôactivit®. Et en particulier pour celles qui 

vivent dôun revenu publicitaire. 

Le tableau suivant rassemble quelques uns de ces ARPU pour des éditeurs de logi-

ciels, soci®t®s Internet, m®dias et op®rateurs t®l®coms. LôARPU est ici calcul® ¨ 

partir du chiffre dôaffaire annuel de la soci®t® ou de lôactivit® consid®r®e, divis® par 

le nombre dôutilisateurs. Ce nombre est soit un trafic dôutilisateurs uniques mensuel 

pour le web, soit un nombre dôabonn®s moyen pour les services payants. 

 

Le tableau montre la grande disparité des ARPU selon le modèle économique. On 

constate que les modèles Internet financés par la publicité sont compris entre 0 et 

une quinzaine dôEuros par an et par utilisateur mensuel. Et dans un grand nombre 

de startups modestes, cet ARPU est inférieur à un Euro ! La mani¯re dôaugmenter 

lôARPU consiste ¨ augmenter la valeur g®n®r®e : du service ï surtout sôil est payant, 

et de la publicité, si le modèle de services est gratuit. Plus la publicité sera contex-

tuelle ou comportementale, plus le coût par contact sera élevé. 
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¶ Barri¯res ¨ lôentr®e 

Grand classique des questions posées par les investisseurs potentiels aux startups : quelle est votre 

barri¯re ¨ lôentr®e ? Dans les produits industriels et les logiciels, celle-ci est souvent technologique 

et peut sôappuyer sur des brevets ou le secret industriel. Cela emp°chera les concurrents dôinonder 

le marché avec une solution équivalente à la votre. En théorie. 

Mais la barri¯re ¨ lôentr®e peut rev°tir dôautres habits, notamment dans le monde de lôInternet. Côest 

tout dôabord simplement la vitesse et la qualit® dôex®cution. Plus rapidement une base installée sera 

constituée, plus difficile sera la tâche du concurrent, surtout si il est difficile de changer de solution. 

Ensuite, il y a la capacité à créer un écosystème autour de sa solution-plate-forme. 

Quelle que soit la forme de la barri¯re ¨ lôentr®e : propri®t® intellectuelle, rapidit® dôex®cution, qua-

lité de la solution, écosystème, elle devra être clairement énoncée. 

¶ Effets de levier commerciaux et marketing 

Une startup sous-estimera souvent la difficulté de créer une « surface de contact clients » et 

sô®tonnera que son produit ne soit pas achet® alors quôil r®pond bien ¨ un besoin et quôil a m°me 

b®n®fici® dôune couverture presse de bon niveau. Côest li® ¨ plusieurs ®l®ments : le client est sub-

merg® dôoffres et doit en permanence faire des arbitrages, lôimage mentale quôil se fait des nouveau-

tés du marché est souvent très floue, et le passage du « nice to have » au « must have » est affaire de 

temps. 

Dôune mani¯re g®n®rale, il faut trouver les bons effets de levier pour d®multiplier efficacement les 

efforts de g®n®ration de notori®t® de lôentreprise, de prospection et de vente. Ces effets de levier 

sont particulièrement recherchés par les investisseurs dans les business plans car ils conditionnent la 

rapidité de la croissance de la société. 

Il ne suffit pas dôajouter des commerciaux dans un tableau Excel. Il faut d®finir une strat®gie de 

vente ou dôinfluence indirecte, un marketing ®ventuellement viral (dans le business to consumer), 

un marketing dôinfluence, des partenariats pour am®liorer ¨ la fois la visibilité et la distribution de 

son offre. Et recruter des partenaires ne sera pas forc®ment plus simple que lôacquisition de clients. 

Il faudra cr®er un discours bien ®tudi® ¨ leur attention pour quôun investissement temps dans votre 

société en vaille la peine. 

¶ Construction dô®cosyst¯me et lien avec lôouverture technologique de lôoffre 

Dans le monde de la high-tech, que ce soit pour du logiciel, de lôInternet ou du mat®riel, la notion 

dô®cosyst¯me est cl®. Une startup doit rapidement cr®er une offre qui attire des sociétés tierces qui 

vont y ajouter de la valeur. Pour ce faire, il faut que les produits soient extensibles et architecturés 

pour. Il est donc imp®ratif de bien aligner les exigences business dôun ®cosyst¯me dense et cibl® 

avec lôarchitecture technique des produits. Et il faut lôaccompagnement marketing et commercial 

pour entretenir cet ®cosyst¯me. Mais par o½ commencer et comment sôy prendre lorsque lôon dé-

marre ? Comment par exemple initialiser une « approche développeurs » et attirer des contributeurs 

ï commerciaux ou bénévoles ï autour de son offre ? 

¶ Veille concurrentielle 

Elle est souvent correcte chez les créateurs dôentreprise, mais pas suffisamment pour savoir par 

exemple ce qui se trame chez dôautres soci®t®s ®quivalentes ®galement en ç early stage ». Le réflexe 

classique des entrepreneurs est de sous-estimer leur concurrence pour se rassurer, et aussi, de 

lôenvisager de mani¯re trop ®troite. Les concurrents les plus dangereux sont parfois dans des activi-

tés adjacentes et non identiques à celles de la startup. 




