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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 assez peu structuré en France lorsqu’il s’agit d’accompagner les
startups. Il est aussi le fruit d’un échange avec Dimitri Dagot, alors responsable de 1’option Techno-
logies de I’Information a 1I’Ecole Centrale Paris et le prolongement d’une conférence que j’assure
pour ce cursus sur le theme des « Stratégies de 1’ Innovation ».

Depuis quelques années, 1’Europe et la France ont pris conscience de I’importance d’avoir des star-
tups innovantes pour créer de la croissance et des exportations. Cette prise de conscience a été exa-
cerbée en France par la crise de la recherche depuis 2004 et par la volonté de la France de conquérir
plus efficacement dans le secteur high-tech. Le rebond des investissements et du capital risque tout
comme I’émergence du Web 2.0 et de toutes les opportunités liées a la convergence numérique ga-
lopante ont relancé la fibre entrepreneuriale en France. Le contexte politique et 1’élection présiden-
tielle de 2007 - tant a droite qu’a gauche - ont aussi contribué a 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 francais : frilosité des investisseurs, des grands clients, faiblesse des accompagne-
ments, diversité et complexité des aides publiques. D’un autre c6té, I’observation montre que trop
de startups sont faibles dans les dimensions vente et marketing et qu’il est assez difficile pour des
jeunes de créer une startup. Les investisseurs ont tendance a plus faire confiance aux dirigeants ex-
périmentés. Les beaux succes récents en France en sont le résultat : Pierre Chappaz a créé Kelkoo
apreés prés de 18 ans d’expérience, dont celle de Directeur Marketing chez IBM. Nombre
d’entrepreneurs 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 succes 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 a la fois technologique et sociologique. De leur cote,
les investisseurs ne font pas habituellement appel a des conseils externes expérimentés qui pour-
raient accompagner les sociétés qu’ils financent, en particulier celles qui seraient fondées par de
jeunes dirigeants. Résultat des courses : la ou il y a du financement potentiel, les experts ne sont pas
utilisés, et 1a ou ils devraient absolument 1’étre, il n’y a pas beaucoup de financement.

Il existe cependant de nombreux moyens d’accompagnement des startups. IIs sont toutefois diffus et
pas faciles a cerner. On trouve un grand nombre de structures d’accompagnement publiques ou pri-
vees. Elles ne sont pas toujours clairement positionnées les unes par rapport aux autres et sont sou-
vent redondantes. Il est donc critique pour I’entrepreneur d’identifier dans ces différentes organisa-
tions quelques « tétes de réseau » qui vont permettre d’identifier les autres contacts utiles pour le
développement de ’entreprise. Et éviter d’y perdre trop de temps pour récupéerer des miettes de
subventions et autres préts a taux zéro. Le milieu de I’entrepreneuriat est un microcosme ou les rela-
tions comptent beaucoup et ou les réputations se font et se défont trés rapidement!

Ce document est une tentative de traitement de ces différents themes et le point de convergence de
ce que j’ai pu rencontrer comme situations et établir comme contacts. Nous allons y couvrir les
questions suivantes :

e Quels sont tout d’abord les principaux besoins d’accompagnement des startups ? Quelles sont
les grandes questions a se poser lors de la création d’une société dans la high-tech ? Et au pas-
sage, fournir quelques réponses clés.

e Comment fonctionne I’aide aux startups en France ? Autant sur le fond que sur I’aspect finan-
cier. Quels sont les organismes et individus qui mettent le pied a I’étrier des dirigeants de ces
entreprises ? Comment financer 1’amorgage d’une startup ?
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e Quel sont le réle, I'impact et quelles sont les limites des diverses aides publiques et comment en
tirer le meilleur parti?

¢ Quelles recommandations fournir aux jeunes dirigeants d’entreprises innovantes qui souhaitent
se lancer dans I’aventure ?

e Quelle est la place pour un accompagnement stratégique plus structuré de ces startups et quel
serait son business model ?

e Comment s’y retrouver dans le jargon du financement des startups : levées, term sheets, valori-
sation, TRI, exit strategy, et tout le toutim !

L’objectif principal de ces pages étant de créer une base documentaire utile pour les jeunes entre-
preneurs souhaitant se lancer dans I’aventure et se faire correctement accompagner. Elle peut se lire
de maniere séquentielle ou non, en allant directement au theme qui vous intéresse (marketing, fi-
nancement, aides, etc).

Les entrepreneurs expérimentés pourront aussi se mettre a jour, ou plus simplement, contribuer par
leurs retours d’expérience a faire de ce document un bon creuset du partage de savoirs.

Je mets a jour ce guide environ trois a quatre fois par an, au gré de mes découvertes, rencontres
avec des entrepreneurs et structures d’accompagnement de startups et aussi de mon apprentissage
des différentes facettes de la vie des startups que j’accompagne ou que j’évalue dans mon activité.
Les mises a jour concernent également 1’évolution permanente des dispositifs d’aide et de la poli-
tique fiscale de I’entrepreneuriat. C’est I’une des raisons pour lesquelles ce guide n’est pas édité de
maniére classique ni distribué en librairie.

Ce document étant vivant et régulierement mis a jour, je vous encourage a me contacter pour me
faire part de toute expérience vécue, de questions non traitées ou d’observations afin d’en faire pro-
fiter tous ses lecteurs !

En vous souhaitant une bonne lecture et surtout, le cas échéant, une bonne aventure d’entrepreneur !
Olivier Ezratty
olivier@oezratty.net
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Expression des besoins

Creer une entreprise est un acte souvent trop solitaire pour le ou les fondateurs. Il nécessite a la fois
de I’expérience et un accompagnement pour éviter les chausses trappes et aussi accélérer le proces-
sus. Les besoins d’accompagnement sont nombreux comme nous le verrons, en particulier pour les
startups créées par de jeunes étudiants fraichement issus des grandes écoles d’ingénieur ou de
commerce, ou autres institutions de formation supérieure et laboratoires de recherche.

Tres souvent, la bonne idée est la. Mais il lui manque au choix : son industrialisation technologique,
une structure de management opérationnelle, un business plan qui tienne la route d’un point de vue
financier et/ou une approche marketing et commerciale opérationnelle. Les ingénieurs comme les
commerciaux ne font pas toujours de bons marketeurs !

La premiere partie de ce document est donc un inventaire « a la Prévert » des disciplines, sujets et
questions que ’entrepreneur doit se poser lorsqu’il se lance et qui peuvent nécessiter un accompa-
gnement. Cette liste est basée sur ma propre expérience avec plus d’une centaine de startups rencon-
trées depuis 2005 et dont la liste partielle est fournie a la fin du document. Le tri est un peu arbi-
traire et n’est pas forcément hiérarchisé, notamment par rapport a la dimension temps. Certaines
questions se posent en effet a des étapes différentes de la maturité de la startup.

Il ne faut en tout cas jamais oublier que 1’entreprise est la pour satisfaire les besoins de clients, ex-
primés ou latents. Et que cela passe par une qualité d’exécution au niveau, voire au-dela de leurs
attentes si cela ne colte pas trop cher, histoire de créer la surprise et la différence. Une bonne stra-
tégie ne donnera rien si la qualité d’exécution ne suit pas ! Le sens du détail, la qualité du service, la
réactivité, le soin apporté a la création de son site web (vitrine ou pas) et a ses outils marketing,
I’infrastructure informatique, tous ces ¢léments doivent bénéficier de I’attention du créateur de la
startup autant si ce n’est plus que le financement et le recrutement. De méme, une stratégie n’est pas
immuable. L’entrepreneur doit étre a la fois déterminé et focalis€, mais aussi capable de s’adapter a
une donne qui peut changer rapidement pour son entreprise.

Une autre question clé a traiter est de savoir échelonner dans le temps tous ces points. L entreprise
ne se créée pas en un jour. Il faut d’abord énoncer les basiques de 1’entreprise dans un business plan
bien structuré (mais souple...) puis se lancer dans les aspects opérationnels. L’ordre des opérations
est souvent documenté dans les divers sites d’information destinés aux entrepreneurs, certains étant
évoqués plus loin dans ce document, notamment dans 1’échelonnement du financement.

Composante humaine

C’est le premier critére de réussite d’une startup selon tous les entrepreneurs qui sont passés par la.
Et aussi pour les investisseurs qui les sélectionnent !

Il s’agit tout d’abord de créer dés le départ une « dream team » de fondateurs, puis de continuer sur
la lancée en recrutant des « top guns » mais aussi de se faire accompagner par des personnes expé-
rimentées extérieures a la societé.

Le premier Graal de la startup est souvent le financement de son démarrage. Mais une fois les fonds
levés, il faut généralement recruter et c’est 1a que les véritables difficultés commencent. En effet,
dans certains métiers, il y a foire d’empoigne pour trouver les bonnes compétences, en particulier
dans le développement logiciel. Et ce, méme pour des débutants. Cela devient rapidement une
course contre la montre.

Une fois les bases de 1’équipe constituée, plusieurs questions clés se posent donc :

Advisory board

Au-dela, et méme avant de constituer une équipe, il est bon de s’entourer de conseils. Pas juste de
consultants traditionnels specialisés en stratégie ou dans différentes branches comme nous le ver-
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rons plus loin (recrutement, finance, juridique, marketing), mais également de personnes référentes
du marché de la startup : anciens chefs d’entreprise, ou chefs d’entreprises en activité, dirigeants de
clients potentiels, scientifiques de renom. Ils pourront étre rencontrés ponctuellement pour confron-
ter le projet avec leur expérience, ou bien, encore mieux, rassemblés dans un groupe de travail. Ces
personnes référentes seront utiles dans pas mal de circonstances :

e Elles donnent un avis éclairé sur le projet et son évolution,

e Elles valident le projet en tant que tel et vis-a-vis de I’extérieur,
e Flles rassureront d’éventuels investisseurs,

o Elles transmettent de I’expérience aux fondateurs,

e Elles les font profiter de leur réseau professionnel.

Ces personnalités seront de préférence des individus a forte personnalité n’ayant pas leur langue
dans leur poche.

Comment les trouver ?

La logique du réseau compte avant tout, mais également, la prise de contact directe. C’est un test
treés utile ou la force de conviction de I’entrepreneur est testée. 11 faut tirer parti de ce qu’il y a plus
de «personnalités » qu’on I’imagine qui sont prétes a aider les entrepreneurs. En effet, elles ont
réussi, parfois financierement, souvent médiatiquement, et peuvent avoir envie de transmettre leur
savoir a d’autres. Certains ont plus simplement une fibre « patriotique » et veulent voir réussir les
entreprises francgaises, avec la conviction que les jeunes entrepreneurs peuvent apporter beaucoup
pour créer de la richesse en France.

On peut constituer jusqu’a deux groupes de travail : un Conseil Scientifique et un Advisory Board.
Ce dernier est un comité de gestion constitué de dirigeants expérimentés et d’anciens entrepreneurs
qui aide au montage et au démarrage de la société, tandis que le Comité Scientifique est constitué de
chercheurs, académiques et experts métier aidant les dirigeant a valider I’approche technique ou
scientifique de I’entreprise. Dans les deux cas, ces groupes qui se réunissent lorsque nécessaire
n’ont pas les responsabilités juridiques particuliéres que 1’on confére a un Conseil d’ Administration.

Recrutement

Comment créer une équipe cohérente, notamment avec une bonne complémentarité de profils
(commerciaux, marketing, ingenieurs, financiers) au niveau des dirigeants ?

C’est souvent un point faible des équipes fondatrices. Elles sont trop fréqguemment monoculture :
deux jeunes d’école de commerce, trois ingénieurs. Et sinon, on rencontre souvent des startups
créées par un « inventeur » issu d’une grande entreprise, et coiffé d’un DG au profil trés commer-
cial et « beau parleur ». Mais est-ce la bonne combinaison ? Créer une équipes fondatrice bien com-
plémentaire requiert en tout cas du « réseautage » au-dela de son premier cercle (son école, son en-
treprise) et une capacité a bien vendre son projet. La recherche de financement pourra aussi servir a
trouver des co-fondateurs. Lors de cette étape, on tombera facilement sur des talents qui n’ont pas
forcément de capacité d’investissement financiere. Et parfois, sur des talents qui ont les deux.

Ensuite, comment mener un entretien de recrutement ? Faut-il faire appel a des sites Internet de
recrutement, a un chasseur de téte ou plus simplement a de la cooptation? Comment sélectionner les
chasseurs de téte le cas échéant ? Combien de temps dure un recrutement ? Faut-il recruter des
jeunes ou des personnes expérimentées ? Quel usage intelligent peut-il étre fait de stagiaires ou de
projets menés par des étudiants de 1’enseignement supérieur? Faut-il faire appel aux Junior Entre-
prises ?

L expérience montre que les méthodes de recrutement évoluent rapidement avec la croissance de
I’entreprise. Elles démarrent de maniére artisanale avec un tour du réseau proche des fondateurs et
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puis passe a des méthodes plus professionnelles. C’est particuliérement critique pour les postes clés
de I’entreprise — Directeur Technique ou Directeur Commercial — lorsque celui-ci n’est pas déja
occupé par I’un des fondateurs. Le bon réflexe a avoir dans toutes les circonstances est de conserver
le niveau d’exigence le plus €levé. Une erreur de recrutement peut coliter trés cher a 1’entreprise.
Autant I’éviter !

La question se pose également de I’appel a des stagiaires, notamment de grandes écoles. C’est une
pratique courante dans les startups, notamment pour initialiser des développements logiciels ou le
lancement marketing. On privilégie les stages de longue durée (6 mois et plus) permettant aux
jeunes de produire une véritable valeur ajoutée a la startup, et lui donnant aussi le temps de se
mettre en position de recruter définitivement le stagiaire une fois de nouveaux financements obte-
nus. Attention en tout cas a ne pas considérer les stagiaires comme des commaodités de passage. A la
création de I’entreprise, ils y joueront un réle critique.
Et ils pourront ensuite étre recrutés. Donc, autant les
bichonner !

Faire face a la pénurie de développeurs

Recruter un développeur est particuliérement
difficile pour les startups. A la fois parce que le
systétme d’enseignement supérieur frangais
n’en produit pas beaucoup pour faire face a la
demande et parce que les jeunes ingénieurs

Une autre forme de recrutement a envisager : les VIE
(Volontaires Internationaux en Entreprises’). On leur
confie généralement des missions d’études de marché

et de la prospection commerciale dans les pays ou doit
démarrer 1’exportation, le plus souvent en Europe. Les
VIE sont gérés par Ubifrance qui consolide les offres

sont plutdt attirés par les grandes structures.

Les attirer nécessite donc d’assembler quelques
recettes parmi lesquelles :

et les demandes de VIE et assure leur gestion adminis-
trative pour le compte de I’entreprise. Dans leur pays
d’accueil, 1ils sont placés sous la tutelle de
I’Ambassade de France et disposent d’une protection
sociale complete. Un VIE cotte environ 20K€ HT par
an a la startup. °

o Faire appel a des stagiaires qui pourront étre
recrutés a ’issue de leur stage.

e Mettre en place un partenariat avec une
école d’ingénieur type Supinfo ou EPITA.

Participer aux Forums Entreprises des
) _ _ grandes écoles.
Enfin, a partir de quand faut-il recruter un DRH ? Et

au passage, comment gérer la paye ? e Un bon marketing de I’entreprise aupres

d’audiences jeunes sera un autre atout pour

La encore, on commence « léger », on sous-traite un Herihee L el i e i

maximum. Un DRH sera envisageable a partir d’une
cinquantaine de collaborateurs, la fonction était sou-
vent assurée au départ par un responsable des opéra-
tions couvrant les aspects financiers, logistiques, et
humains de I’entreprise.

On pourra reprocher a ces méthodes d’étre
plutot adaptées aux PME qu’aux TPE, voire
méme plutét aux grandes entreprises. C’est en
grande partie justifié...

Organisation : produits vs services, ventes vs marketing

Faut-il au départ générer une séparation des réles entre R&D et services pour éviter la confusion des
genres ? A partir de quel stade déclencher cette séparation ?

C’est une question clé pour les éditeurs de logiciels. Lorsque ceux-ci integrent trop étroitement les
activités de R&D et de service, le centre de gravité de la société risque de glisser vers le service. Le
mécanisme est le suivant : la R&D est tentée de répondre au coup par coup aux demandes des
(rares) clients prospectés par les commerciaux. Elle fera du sur-mesure. Cela éloignera la société de
la capacité a créer un produit générique. La séparation rapide entre R&D et service — lorsque les
capacités de recrutement le permettent — permettent d’enclencher le scénario suivant :

e Le service s’occupe des demandes spécifiques des clients, la R&D du contenu générique du
produit et de la maniére de le faire évoluer pour répondre aux demandes spécifiques.

L voir http://www.ubifrance.fr/vie/volontariat-international-entreprise.asp.
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e La R&D doit définir un mode de fonctionnement avec le service. Et notamment des interfaces
logicielles techniques separant la partie générique de la partie spécifique du logiciel.

e La formalisation de cette interface prépare a la création d’un écosystéme de sociétés de services
tierces-parties.

Méme question sur la vente et le marketing : comment les associer ou les dissocier ?

La nature de I’activité apporte une part de réponse : si le modele vente/marketing est assez direct,
vers des grands comptes. On pourra maintenir une organisation associant étroitement la vente et le
marketing et ensuite les séparer. Si le modéle est un mix de marketing destineé a une audience de
masse (grand public, TPE/PME) et de vente destiné a un réseau indirect (grande distribution, SSIl,
etc), alors on pourra s’organiser par segment et pour les premiéres, avoir une forte pondération
marketing et pour la derniére, orientée vente.

Trés souvent cependant, la startup démarre avec une personne en charge de toutes les activités mar-
keting et communication, et une équipe commerciale. Tres vite, la personne en charge du marketing
et de la communication devra étre dédoublée avec une personne « marcom » en charge des opéra-
tions marketing et communication génériques (relations presse, événements, publicité, etc) et une
autre en charge du marketing client et partenaires. Et la spécialisation se poursuivra ainsi au gré de
la croissance. Le mode opératoire entre vente et marketing devra étre défini par 1’équipe dirigeante.
Le lot commun sera un arbitrage de ressources a faire en fonction des objectifs de vente de
I’entreprise et de ses ressources, toujours limitées.

Spécialisation ou non des roles

Faut-il délimiter clairement ou pas les roles dans I’entreprise ? A partir de quand faut-il rentrer dans
cette démarche ?

Méme au démarrage, il est bon de créer des descriptions de postes pour clarifier les rbles sachant
qu’il sera évidemment demandé beaucoup de souplesse aux collaborateurs, tant dans leur mission
que dans le temps consacré a la société.

Le scénario le plus classique intervient ensuite : les roles se spécialisent. Les premiéres recrues po-
Iyvalentes doivent se spécialiser, au risque de perdre une partie de leur pré-carré. Ce qui n’est pas
toujours facile a accepter lorsque ces recrues ne prennent pas des responsabilités de management au
gré de la croissance de I’entreprise. Si elles avaient des aspirations de ce coté-la, autant qu’elles
aient été détectées, discutées et gérées avec tact ! Le meilleur scénario étant d’avoir recruté ses
premiers collaborateurs « contributeurs individuels » dans 1’optique de leur donner ensuite un role
de management des équipes a recruter.

Plans de compensation

Comment batir son plan de compensation, notamment des dirigeants et des commerciaux ? Quelle
part pour le variable ? Comment favoriser le travail d’équipe ? Comment rémunérer le marketing ?
Comment gérer 1’évaluation des collaborateurs ? Faut-il lancer des processus d’évaluation formels ?

Tout ceci se mettra en place progressivement avec la croissance de 1’entreprise. Mais chaque déci-
sion devra étre pensée avec un minimum de recul : certains plans de compensation trop individuali-
sés peuvent nuire au travail d’équipe. A I’envers, un manque de progressivité de la rémunération
selon les résultats — surtout commerciaux — limitera I’entrain de ces derniers. Un juste équilibre doit
étre créé et aussi évoluer avec la croissance de I’entreprise.
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Faut-il prévoir des stock-options pour les collaborateurs ou juste pour les dirigeants (en fait, il s’agit
de BSPCE) ainsi que des BSA (Bons de Souscription d’Actions) pour les contributeurs externes 2?

Les jeunes recrues préferent souvent une rémunération en « cash » bien solide, mais pourtant, les

stock-options restent un outil de motivation intéressant pour I’ensemble des collaborateurs®,

Industrialisation du fonctionnement avec la croissance

Comment industrialiser les processus de I’entreprise avec sa croissance ? Que ce soit les process
techniques ou les processus de la 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. Mais aussi pour le commerce en ligne
et tous les modéles qui impliquent un grand nombre de clients ou de partenaires. Les processus doi-
vent étre modélisés de maniere expérimentale, définis par exemple sous forme de graphes, et faciles
a communiquer aux équipes parties prenantes, ou a d’éventuels sous-traitants.

Adaptation culturelle

L’adaptation des frangais a un contexte qui devient vite international est fondamentale pour les diri-
geants d’entreprise. Ce n’est pas simplement une question de concurrence internationale sur le busi-
ness, c¢’est aussi celle d’une confrontation de cultures ou le francais part parfois avec des handicaps.
Ne pas connaitre ses forces et ses faiblesses est dangereux. Autant donc lever les méconnaissances.
Je recommande a ce sujet la lecture d’un excellent ouvrage, écrit par Pascal Baudry, « L’autre
rive »*, qui explique d’ou proviennent les différences culturelles et de comportements entre francais
et américains, et par extension, avec les anglais et les asiatiques. Autre recommandation, créer une
équipe internationale dés que possible, méme si elle est basée uniquement en France.

Mais I’adaptation culturelle d’une entreprise est constante au gré de sa croissance. Il faut a la fois
préserver ce qu’il y a de bon dans la startup (gott du risque, sens du produit, capacité d’innovation,
réactivité) et en méme temps acquérir un savoir faire de plus grande entreprise (rigueur, processus
industriels, qualité, relation client). Ces questions se posent a la fois au démarrage de 1’entreprise :
le dirigeant doit-il définir d’emblée un systéme de valeur lisible pour les premiers collaborateurs, et
ensuite le faire évoluer graduellement, ou plutdt vivre un peu plus spontanément et laisser les uns et
les autres décoder le systeme de valeur de I’entreprise? L’expérience montre qu’il est bon d’avoir
quelques convictions dans le domaine et de se batir rapidement un systéme de valeur entrepreneu-
rial et managerial.

Stratégie et modéle économique

Nombreux sont les créateurs qui buttent sur la création d’un bon business plan et d’un bon business
model. Que ce soit sur 1’aspect financier, I’aspect marketing, ou simplement sur la rédaction. Il leur
est parfois difficile de se démarquer de la culture « Powerpoint » ou méme « Excel ». En effet, un
tableau de prévisions ne fait pas un bon business model pour autant.

2 Ces outils d’intéressement se différentient essentiellement par les entreprises couvertes (les PME de moins de 15 ans pour les BCE
et BSA, toutes les entreprises pour les stock-options), par la fiscalité (meilleure avec les BCE, la plus lourde avec les stock-options),
par I’impact sur la structure du capital de la société (Iles BSA ont un effet dilutif et servent aussi d’instrument permettant de faire
entrer des investisseurs au capital d’une entreprise sans en changer la structure et le nombre de parts) et par les personnes concernées
(uniquement le management et les salariés de 1’entreprise pour les stock-options et les BCE).

% Leur montage est cependant assez complexe et on le réserve & une augmentation de capital adéquate correspondant au lancement de
nombreux recrutements.

* Voir http://www.pbaudry.com/cyberlivre/. Le livre est téléchargeable gratuitement.
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Les grandes questions a se poser étant : qui va payer mon produit/service, sur quel volume, quelle
est ma structure de co(it et de marge correspondantes? Et... quel modéle utiliser® !

Les thémes relatifs au business model qui nécessitent souvent un approfondissement voire un ac-
compagnement 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 qu’ils créent pour les clients. Il faut également définir clairement qui paye quoi dans le cycle de
vente.

A quel prix ? Quel retour sur investissement ? Est-ce que 1’offre correspond bien aux besoins socié-
taux et économiques du moment ? Est-ce que cette valeur est monétisée directement ou indirecte-

ment, par de la publicité® ?

Cette partie du discours de 1’entrepreneur est
fondamentale pour séduire des investisseurs
potentiels. Ils se demanderont toujours : com-
ment cette offre se monétise-t-elle ? Est-ce que
les clients seront préts a la payer ? A quel prix
acceptable ?

Dans le marché de I’Internet, certains entre-
preneurs considerent qu’il faut avant tout créer
de la valeur pour les utilisateurs. La monétisa-
tion viendra ensuite, le plus souvent par le tru-
chement de la publicité ! Certaines sociétés
bien financées a leur démarrage ont effective-
ment procédé de la sorte : Google, NetVibes,
DailyMotion, Wikio. Google a attendu trois a
quatre ans avant de devenir profitable grace a
sa mécanique des AdWords. Quand aux autres,
aucun n’est a ce jour profitable. Pour une star-
tup Internet, la génération de revenu publici-
taire passe par la création d’une audience de
taille critiqgue. D’ou le besoin d’agir rapide-
ment pour y arriver et pour générer du revenu
publicitaire significatif aprés un a deux ans
d’activité du site.

S’il s’agit de publicité en ligne, quelle sera son

audience, sa « contextualité » qui fera sa valeur.

Comment sera-t-elle commercialisée ? A quel
prix ? Avec quels avantages compétitifs par
rapport autres véhicules publicitaires concur-
rents.

Les nombreuses facettes de I’innovation

On insiste beaucoup sur le besoin de proposer un pro-
duit ou un service innovant pour créer une startup. En
France, les organismes publics et d’aident appuient plus
particulierement les innovations technologiques, no-
tamment celles qui sont issues de la recherche publique.

Dans les domaines du logiciel et de I’Internet, rares sont
cependant les startups réellement innovantes d’un point
de vue purement technologique. Dans la plupart des cas,
les technologies sont des commodités exploitées pour
créer un produit ou un service. Un site web va techni-
quement exploiter une base de données, un serveur
Web, des développements LAMP ou équivalents. On se
met maintenant au Rich Internet Application, a la vidéo,
a la communication a tout crin. Mais point de nouveauté
purement technologique.

Alors, ou peut-étre située 1’innovation ? En général, elle
est dans la compréhension des besoins des clients et
dans la maniere d’y répondre. Cela peut étre une inno-
vation de processus, une innovation de marketing, une
innovation dans le modéle économique. Toutes choses
pas forcément brevetables au demeurant ! Et ensuite,
une qualité et une rapidité d’exécution qui font souvent
la différence par rapport aux concurrents. Notamment,
dans la capacité a créer un écosysteme de produits et
services complémentaires a ceux de la startup.

Mais une fois une startup lancée, elle peut se poser la
question de la conservation d’une avance concurren-
tielle par des biais technologiques. En identifiant les
lacunes de son produit qui sont complexes a traiter et
qui pourraient faire 1’objet de partenariats avec des
laboratoires de recherche.

® On pourra utiliser celui qui figure en bonne position sur le sitt Web de I’AFIC  (sur
http://www.afic.asso.fr/Website/site/fra_rubriques_espaceentrepreneurs_businessplanplandedeveloppement.htm). Comme 1’AFIC
regroupe les investisseurs, il y aura de fortes chances que le plan correspondra a leurs attentes !

® Voir cet excellent article « How to make money on the Internet » qui décrit les différents modéles publicitaires de 1’Internet, publié
en 2006 sur http://www.stromcode.com/modules.php?name=News&file=article&sid=20&mode=&order=0&thold=0.
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Et 13, il sera bon d’avoir dans 1’équipe ou a I’extérieur, quelqu’un apportant une bonne connaissance
de ces leviers. Il ne suffit pas d’indiquer dans son business plan que I’on vivra de revenus publici-
taires, il vaut mieux préciser comment, avec quel revenu par utilisateur, et comment la publicité sera
commercialisée aux annonceurs.

Segmentation et potentiel de marché

Dans pas mal de projets, j’ai pu constater que ces deux notions étaient trés vagues. Tel projet Inter-
net qui évoque le gigantesque marché de la publicité en ligne alors qu’il n’en cible qu'une niche
dont le potentiel et les ressorts ne sont pas évalués. Tel autre projet qui ne décrit pas précisément les
segments clients visés, ou le profil type du client. Ce flou inquiete les investisseurs potentiels. Il
faut donc jouer avec le paradoxe suivant : comment valoriser un marché précis, bien segmenté, tout
en affichant un potentiel de bon niveau ? Certains disent qu’il vaut mieux une grosse part d’un petit
marché qu’une toute petite part perdue dans un gros marché. D’autres pensent qu’il est dangereux
de se lancer dans un marché qui n’est pas encore établi... ce qui limitera alors la capacité de créa-
tion d’une rupture de marché’.

En tout cas, on ne peut plus faire une bonne segmentation de ses marchés cibles. Et pas seulement
pour ensuite dérouler son plan d’action marketing. Mais aussi, pour peaufiner son produit ou son
service et s’assurer qu’il correspond bien aux clients visés.

La maitrise des aspects quantitatifs de ce travail de segmentation est utile pour démontrer une con-
naissance de son marché. On pourra s’appuyer sur de nombreuses données sectorielles disponibles

(parfois gratuitement sur divers sites d’information), ou démographiques (sources : INSEE, CRE-
DOC, etc).

Structure de chiffre d’affaire et de marge

Qu’est-ce qui génére de la marge opérationnelle pour I’entreprise ? Qu’est-ce qui va la faire vivre ?
Est-ce bien rentable ? Est-ce que la rentabilité va augmenter avec le temps et la taille de
I’entreprise ? Est-ce que sa valeur ajoutee est bien différentiée pour maximiser cette marge ? Est-ce
que I’entreprise pourra réellement bénéficier d’un effet de volume favorisant sa marge?

Il faut aussi se demander quels sont les repéres de 1’industrie permettant de valider le bien fondé des
plans de la société. Cela concerne les différents ordres de grandeur de la société : chiffre d’affaire,
ARPU (chiffre d’affaire 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 entre-
prises est-il souvent incomplet et nécessite du spécifique pour étre déployé chez un client. Le « time
to market » et le manque de moyens poussent la startup a vendre sous forme de service ce qui ne
peut pas étre intégré dans le logiciel.

Au point que le modéle rencontre rapidement des limites pour I’industrialisation de I’offre, et no-
tamment, le développement a I’international de la startup. Ce modele de service est souvent incom-
patible avec un modéle « produit » voire de distribution indirecte.

Mais il est normal pour une startup de démarrer son activité avec un fort mix service car le produit
n’est souvent pas encore « SEC » et la startup ne dispose pas d’un €cosystéme formé et motivé pour
assurer la part de services nécessaire a son déploiement chez les clients. Partant de Ia, 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 parte-
naires seront indispensables pour mener a bien cette démarche d’externalisation des services.

" Le plus souvent, méme les ruptures de marché s’établissent sur un marché existant. L’iPod est situé dans le marché des baladeurs
musicaux. Marché créé par Sony a la fin des années 1970 avec son Walkman, et plusieurs fois transformé par ruptures depuis.

Accompagnement des startups en France — Olivier Ezratty — Septembre 2008 - Page 12 / 95



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 modéle de distribu-
tion indirect et avec le volume nécessaire pour amortir les colts de développement ?

Barriéres a ’entrée

Grand classique des questions posées par les investisseurs potentiels aux startups : quelle est votre
barri¢re a I’entrée ?

Dans les produits industriels et les logiciels, celle-ci est souvent technologique et peut s’appuyer sur
des brevets ou le secret industriel. Cela empéchera les concurrents d’inonder le marché avec une
solution équivalente a la votre. En théorie.

Mais la barricre a I’entrée peut revétir d’autres habits, notamment dans le monde de 1’Internet. C’est
tout d’abord simplement la vitesse et la qualité d’exécution qui feront la différence. Plus rapidement
une base installée sera constituée, plus difficile sera la tache du concurrent, surtout si il est difficile
de changer de solution. C’est particuliérement valable si la croissance du service Internet
s’accompagne de la génération d’un stock de contenus dont la valeur s’accumuler avec le volume.

Ensuite, il y a la capacité a créer un écosysteme autour de sa solution-plate-forme. Plus il sera dense
et plus vos partenaires auront investi du temps sur votre technologie, moins cela leur laissera de
temps pour le faire chez vos concurrents.

Derniére barriere I’entrée, qui est aussi liée a la rapidité : étre le premier ou I’un des premiers pro-
jets d’une catégorie a lever des fonds importants aupres des capitaux risqueurs. Une fois que les
principaux projets sont financés, les VCs passent généralement & autre chose et cela limite les capa-
cités de financement des projets « me-too ».

Quelle que soit la forme de la barriere a I’entrée : propriété intellectuelle, rapidité d’exécution, qua-
lité de la solution, financement, écosystéme, elle devra étre clairement énoncée® vis-a-vis de vos
investisseurs potentiels.

Effets de levier commerciaux et marketing

Une startup sous-estimera souvent la difficulté de créer une «surface de contact clients » et
s’étonnera que son produit ne soit pas acheté alors qu’il répond bien a un besoin et qu’il a méme
bénéficié d’une couverture presse de bon niveau. C’est 1ié a plusieurs éléments : le client est sub-
mergé d’offres et doit en permanence faire des arbitrages, ’image mentale qu’il se fait des nouveau-
tés du marché est souvent tres floue, et le passage du « nice to have » au « must have » est affaire de
temps.

D’une maniere générale, il faut trouver les bons effets de levier pour démultiplier efficacement les
efforts de génération de notoriété de I’entreprise, de prospection et de vente. Ces effets de levier
sont particulierement rechercheés par les investisseurs dans les business plans car ils conditionnent la
rapidité de la croissance de la société.

11 ne suffit pas d’ajouter des commerciaux dans un tableau Excel. Il faut définir une stratégie de
vente ou d’influence indirecte, un marketing éventuellement viral (dans le business to consumer),
un marketing d’influence, des partenariats pour améliorer a la fois la visibilité et la distribution de
son offre. Et recruter des partenaires ne sera pas forcément plus simple que 1’acquisition de clients.

8 On pourra étre tenté d’infléchir le discours en fonction des interlocuteurs. Certains organismes de financement publics sont plus
sensibles aux barrieres a I’entrée technologiques (notamment, sous forme de brevets) qu’aux barriéres liées a des notions
d’écosysteme. On pourra éventuellement mettre 1’accent sur ces aspects lors d’une présentation du projet, mais sans la sur jouer.
Malgré tout, les brevets constituent plus une stratégie de défense ou de valorisation qu’une véritable création de barriére a 1’entrée.
Surtout en Europe.

Accompagnement des startups en France — Olivier Ezratty — Septembre 2008 - Page 13 / 95



Il faudra créer un discours bien étudié a leur attention pour qu’un investissement temps dans votre
sociéete en vaille la peine.

Construction d’écosystéme et lien avec 1’ouverture technologique de 1’ offre

Dans le monde de la high-tech, que ce soit pour du logiciel, de 1’Internet ou du matériel, la notion
d’écosystéme est clé. Une startup doit rapidement créer 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 impératif de bien aligner les exigences business d’un écosystéeme dense et ciblé
avec I’architecture technique des produits. Et il faut I’accompagnement marketing et commercial
pour entretenir cet écosysteme.

Mais par ou commencer et comment s’y prendre lorsque 1’on démarre ? Comment par exemple ini-
tialiser une « approche développeurs » et attirer des contributeurs — commerciaux ou bénévoles —
autour de son offre ?

Dans les «slides de backup » d’une présentation, il peut étre utile de créer un schéma présentant
I’articulation de son écosystéme. Et en faisant bien la distinction entre 1’écosystéme « amont » qui
comprend les partenaires et fournisseurs qui aident a créer le produit ou le service, et 1’écosystéme
«aval » qui permet de toucher les clients et de diffuser son offre de maniére directe (vente, ser-
vices) ou indirecte (influence, notoriété).

Hébergeur Canalrevente

Fournisseurs de

. Canalservices
services

Fournisseurs de

: Influenceurs
technologies

Laboratoiresde

recherche igalls

Prospective et veille concurrentielle

Elle est souvent correcte chez les créateurs d’entreprise, mais pas suffisamment pour savoir par
exemple ce qui se trame chez d’autres sociétés équivalentes également en « early stage ». Le reflexe
classique des entrepreneurs est de sous-estimer leur concurrence pour se rassurer, et aussi, de
I’envisager de maniere trop étroite. L’information est de plus brouillée par les signaux trompeurs
souvent emis par les concurrents, surtout dans la mesure ou la plupart, lorsqu’ils ne sont pas cotés,
ne respectent pas leurs obligations de publication de comptes®.

® Une société enregistrée se doit de publier ses comptes de maniére annuelle. On peut les consulter souvent de maniére payante sur
des sites spécialisés comme http://www.societe.com. La plupart des startups ne le font pas et ne respectent ainsi pas la reglementation.
Elles le font lorsqu’elles deviennent cotées en bourse, car cette obligation la y est incontournable.

Accompagnement des startups en France — Olivier Ezratty — Septembre 2008 - Page 14 / 95


http://www.societe.com/

Les concurrents les plus dangereux sont parfois
dans des activités adjacentes et non identiques a
celles de la startup. Dans I’Internet, ce sont les
sites qui « prennent » du temps aux utilisateurs,
dans les entreprises, ce sont les sociétés qui font
consommer au client un budget donné. Etc. Il
vaut mieux avoir une vision large de la notion
de concurrence. C’est d’ailleurs ['un des
moyens d’éviter de se faire dépasser et il est
tout aussi valable pour les grandes entreprises.

Il est sinon difficile d’accéder a des listes de
référence de startups™. Le réseau et la connais-
sance des VCs du marché doivent aider & con-
naitre la réputation et les caractéristiques des
projets concurrents. Il est aussi critique
d’effectuer une veille technologique a 1’échelle
mondiale et pas seulement a I’échelle francaise.
Méme si la startup n’aborde pour commencer
que le marché francais. Si le marché décolle, un
concurrent étranger peut trés bien s’ implanter en
France et menacer sérieusement les acteurs lo-
caux. D’autant plus que les acheteurs frangais
sont parfois plus séduits par les acteurs étran-
gers, surtout nord-américains, au détriment des
acteurs francais, jugés trop fragiles. C’est parti-
culierement vrai dans les logiciels d’entreprises.

Au-dela de la veille concurrentielle se pose la
question de la prospective. Il y a certes quelques
cabinets de conseil spécialisés dans ce domaine
la et d’autres qui surveillent les dépots de bre-
vets. C’est aussi le role des missions scienti-
fiques' dans les ambassades de France, et des
missions économiques, rattachées a Ubifrance.

Faut-il avoir peur des grands ?

Question souvent entendue dans des réunions de sé-
lection de projets : « qu arriverait-il si Microsoft (ou
Google, ou ...) se langait dans un tel projet ? ». Avec
le spectre de la destruction immédiate de la startup.

Beaucoup ont en téte I’histoire de Netscape ou de
Real Networks, mais aussi d’Altavista. Malgré tout,
les grands groupes du logiciel et de I’Internet sont de
plus en plus lents a la détente pour innover. Ils dépen-
sent plus d’énergie a protéger leur business existant
(leurs « vaches a lait » dans le jargon de 1’économie)
qu’a en créer de nouveaux avec des moyens substan-
tiels. Les grandes organisations innovent plus lente-
ment que les grandes. Celles qui innovent le plus sont
souvent organisées pour acqueérir rapidement des star-
tups et intégrer leur activité dans leur portefeuille de
produits. Deux exemples sont éloquents : Cisco pour
les réseaux et Google pour I’Internet.

Donc, pour une startup réellement innovante capable
d’exécuter rapidement son plan, il pourra lui arriver
de se trouver en concurrence frontale d’un gros du
logiciel ou de I’Internet, mais un peu plus souvent
d’étre une cible pour une acquisition potentielle. Dans
ce cas la, il s’agit d’étre la marié¢e la plus belle. Vos
concurrents sont plus les autres startups qui sont dans
votre domaine que le «gros acteur généraliste » du
marché.

Il ne faut pas non plus surestimer les forces des grands
acteurs, notamment dans leur capacité a activer leurs
équipes vente et marketing sur le terrain sur des offres
marginales. Une exception : les ventes aux grandes
entreprises ou le label «grand acteur » les favorise
trés souvent au détriment des startups, méme si leur
offre est techniquement et/ou commercialement infé-
rieure. Dans le grand public, ces considérations en-
trent par contre peu en jeu.

Elles publient des rapports qui peuvent étre intéressants. UbiFrance propose méme des missions de
veille personnalisée aux entreprises.

Le point clé d’une bonne veille est de détecter non pas seulement les signaux provenant de la re-
cherche scientifique ou des dépots de brevets, mais également ceux qui sont d’ordres économiques,
législatifs et sociétaux. Certaines tendances sont faciles a prévoir, comme le renchérissement du
colt des transports, la question alimentaire et les contraintes environnementales. Du c6té sociétal,
on pourra s’intéresser aux tendances dans le management, dans le comportement des jeunes, ou
dans les évolutions de I’enseignement. Et évidemment, on surveillera aussi le domaine législatif et
réglementaire. Tout dépend de votre business !

10 Je n’ai pas encore découvert de répertoire ou guide des startups technologiques en France. Des listes partielles sont disponibles
autour des grands événements comme TechTour, Demo ou Capital IT. On en trouve ensuite sur les sites Web des incubateurs (voir
http://media.education.gouv.fr/file/01/8/7018.pdf qui contient la liste des entreprises liées a la recherche publique incubées en
France) et des sociétés de capital risque. Cela fait des dizaines de listes a compulser.

1 voir le site de la mission scientifique et technologique de I’ambassade de France aux USA : http://www:.france-science.org/-
Accueil-Francais-.
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Du cdté des outils, on pourra commencer par utiliser un lecteur de flux RSS™ en sélectionnant les
blogs et sites pertinents par rapport a son activité, complétés de flux RSS géneérés par des recherches
sur mots clés dans des aggrégateurs comme Google News ou Wikio.

Stratégies de sortie

Quelles sont les bonnes « exit strategy » ? Est-ce qu’elles se préparent en amont et comment ?

Un bon business plan destiné a des investisseurs externes (business angels, VCs) ne peut faire
I’économie d’une stratégie de sortie. En effet, c’est cette sortie qui leur permettra de monétiser leur
investissement et d’en obtenir si possible un bon « multiple ».

Les sorties sont généralement de deux nature : soit une acquisition industrielle, soit une introduction
en bourse. Les premiéres sont plus courantes que les derniéres. Le nombre de startups hightech in-
troduites en bourse se compte sur les doigts d’une a deux mains chaque année en France !

Que faire si une société propose 1’achat de votre entreprise tres tot dans son cycle de vie, avec une
valorisation encore trop faible ? Particuliérement s’il s’agit d’une société de service pour un éditeur
de logiciel.

Cette situation plutét rare génere un dilemme pour le créateur et les investisseurs de la startup : un
tien vaut-il mieux qu’un tu I’auras ? C’est une question d’ambition et de perspective pour la startup.
Et aussi de calendrier de sortie pour les investisseurs. Si I’acquisition a un stade avancé est utile
pour la croissance du projet et du produit, voire méme une condition de sa survie, la proposition
devra étre étudiée sérieusement. Si par contre, la startup a les moyens de sa croissance, elle pourra
certes étudier 1’offre, mais préférera préserver son indépendance. Question d’ambition. Les acquisi-
tions sont de nature différente : technologique (fréquentes chez les éditeurs de logiciels et les grands
de I’Internet), géographique (comme Meetic ou Kelkoo rachetant des sociétés voisines dans des
pays européens) ou simplement de consolidation de marché. C’est lors de telles opportunités de
sortie que peuvent intervenir des divergences d’intérét entre les fondateurs et les investisseurs de la
startup, ces derniers pouvant étre plus pressés de monétiser leur investissement que les fondateurs.
D’ou I’'importance du pacte d’actionnaire qui devra prévoir un tel cas.

Comment se vendre aux grands groupes™ ? Comment appréhender la stratégie des grands acteurs
susceptibles de racheter des startups comme Cisco, Google, Microsoft, Oracle ou IBM ?

Les grandes entreprises font 1’acquisition de startups pour pénétrer de nouveaux marchés, pour
augmenter leur part de marché, ou bien pour étendre le spectre fonctionnel d’offres existantes leur
permettant ainsi de consolider leur position ou bien d’augmenter le revenu généré.

On peut ambitionner de se faire racheter par une grande entreprise. On peut s’y prépare de plusieurs
manieres :

e Par la qualité du produit et de I’expérience utilisateur.

e Par la rapidité d’exécution et d’acceés au marché, qui créera une base d’utilisateur dont la taille
augmentera la valeur d’acquisition et 1’attirance pour le grand acteur. C’est le scénario miracle
et rare de Skype et YouTube acquis par eBay en 2005 et Google en 2006.

e Par une bonne architecture produit — notamment logicielle — avec une grande modularité, exten-
sibilite, voire portabilité de la solution. Des interfaces internes et externes bien définies facilite-
ront I’intégration par une grande société.

12 pour le choix d’un lecteur RSS, voir ce banc d’essai : http://www.oezratty.net/wordpress/2008/banc-dessai-jour-de-lecteurs-rss/.

8 Voici quelques informations sur les méthodes de rachat employées par Microsoft Corp dans le blog de Don Dodge:
http://feeds.feedburner.com/TheNextBigThing?m=154.
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e Par la qualité des équipes et surtout des développeurs. Et au passage, par leur mobilité géogra-
phique, certains acteurs préférant rapatrier les équipes des startups acquises dans leurs centres
de R&D existants.

e Par les process qualité : tests logiciels, documentation, etc.

e Par sa complémentarité par rapport aux activités principales de ces grands acteurs. Elle doit étre
une résultante naturelle d’un bon positionnement concurrentiel de la startup.

Faut-il privilégier une « exit strategy » au détriment du business model ?

Sur Internet, ¢’est une tentation : on se dit qu’en créant la « Killer application », on sera racheté par
Google ou Microsoft. Et on créé un produit et une base d’utilisateurs sans se presser a les monétiser.
On sait que cette stratégie est tres risquée et fonctionne rarement. Tout simplement parce que les
chances d’étre racheté étant maigres, il vaut mieux prévoir le cas alternatif, et donc, générer rapi-
dement du chiffre d’affaire et de la marge!

Comment préparer une introduction en bourse ?

Une entreprise introduite en bourse présente généralement plusieurs caractéristiques : elle est profi-
table, elle est en forte croissance, elle a des plans de croissance ambitieux, notamment géographique.
Elle a besoin de capitaux pour se développer au-dela de ce que le capital risque peut traditionnelle-
ment apporter. Et enfin, elle a besoin de rendre monétisables les stock-options de ses salariés pour
fidéliser les premiers arrivés et en recruter de nouveaux. Une introduction en bourse se prépare gé-
néralement avec une banque d’affaire.

Anticipation des crises

Se pose par ailleurs la question de I’anticipation des crises et leur gestion lorsqu’elles surviennent.
Une startup va inévitablement traverser plusieurs crises qui peuvent étre anticipées: le manque de
cash et les cycles interminables de roadshows devant les VVC, les cycles de vente qui se rallongent,
les nouvelles recrues qui ne donnent pas satisfaction, le produit qui ne sort pas a temps, la création
de filiale a I’étranger qui ne se passe pas comme prévu, les distributeurs qui vous lachent, les con-
flits entre fondateurs, etc. Il faut donc bien s’y préparer™®. D’un point de vue juridique, le pacte
d’actionnaires est la pour prévoir une grande partie de ces cas de figure lorsqu’ils impactent la
structure dirigeante et d’actionnariat de la sociéte.

Juridique

Dés la création de I’entreprise, le dirigeant est confronté a de nombreux aspects juridiques, que ce
Soit pour constituer la société, pour en structurer le capital ou 1’augmenter, et enfin, pour protéger sa
propriété industrielle. Il s’agit alors, non pas de devenir un spécialiste du domaine, mais de bien se
faire assister. En particulier autour des sujets suivants :

Statuts de la société

Quel statut choisir pour la société ? SA ? SAS ? SARL ? EURL ? Etc.

Les startups avec des associés multiples et des salariés auront seront le plus souvent des SARL ou
des SA.

Il est préférable de se faire accompagner d’un bon avocat jouant le réle de conseil juridique en droit
des affaires, voire par un notaire. L’APCE propose un site sur le sujet'®. Certaines startups rémuné-
rent leur avocat en parts dans la société.

¥ Michel Safars, le COO d’INRIA Transfert, anime un cours électif sur ce sujet au MBA d’HEC. I’y interviens pour faire part de
mon expérience dans le contexte de mes 15 années passées chez Microsoft.

15 \oir http://www.apce.com/index.php?rubrique_id=116&tpl_id=106&type page=I&type projet=1&param=0.
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Il faut notamment prévoir ce qui se passe quand un associé va quitter la société. Les équipes ne
s’entendent pas toujours ad vitam ! La encore, c’est le role du pacte d’actionnaire.

Création de la société

Quand faut-il créer la société a partir de son projet ?

Des lors que I’on va avoir besoin de financements externes, de recevoir des bons de commande et
de facturer des clients !

Un numéro de société SIRET/SIREN/RCS que I’on obtient lors du dép6t des statuts a la chambre de
commerce de votre département permet de prendre des commandes et d’établir des factures. Sa-
chant que la création formelle de la société est le point de départ des compteurs pour les charges
sociales (URSSAF, retraites), modulo les déductions de charges qu’il est possible d’obtenir apres
avoir obtenu le label Jeune Entreprise Innovante chez Oséo.

Depuis deux ans, les Centres de Formalité des Entreprises™® — rattachés aux CCI — sont des points
de contact uniques pour la création des entreprises. Il transmet alors les informations aupres des
autres administrations concernées, et notamment : I’INSEE, le Service d’Imposition des Entreprises
(SIE), les URSSAF et ASSEDIC et le greffe du Tribunal de Commerce.

Stratéqgie de propriété intellectuelle

Protéger et valoriser sa propriété intellectuelle est souvent stratégique pour une startup, surtout si
son ceeur de métier est de créer une forte valeur ajoutée technologique. Il faut donc intégrer cette
notion dans son business plan et anticiper de nombreux scénarios. Maitriser sa propriété intellec-
tuelle est clé dans de nombreuses étapes de la vie de la startup, notamment : la levée de fond aupres
de capitaux risqueurs, la protection de sa croissance face a ses concurrents et la sortie par acquisi-
tion. Dans ce dernier cas, une situation claire en termes de propriété intellectuelle facilitera une ac-
quisition par un grand groupe.

La propriété intellectuelle concerne de nombreux aspects et pas seulement le dép6t de brevets :
e Les marques (société, produits), que I’on commence par déposer a I’INPI.

e Les noms de domaine Internet a déposer de maniére extensive (.com, .net, .fr, etc) pour éviter
le parasitage de sites concurrents.

e Les brevets, sachant que les logiciels sont un peu plus difficiles a protéger en Europe qu’aux
USA, et qu’il est couteux de le faire aux USA. On peut cependant facilement déposer des bre-
vets de procédés techniques mettant en ceuvre du logiciel pour peu que ces logiciels interagis-
sent avec du matériel'’. Le colt du dépdt de brevets peut représenter plusieurs dizaines de mil-
liers d’euros. Et il faut budgétiser leur entretien annuel ! Ce qui peut étre rapidement couteux,
surtout dans un cadre uniquement déefensif.

e Les dessins et modeles, qui protegent le design en Europe et en France, et sont intégrés dans les
brevets aux USA.

e Le secret industriel applicable notamment aux solutions Web et « Software as a service ». Ca-
chées derriére un serveur, elles ne peuvent pas étre facilement copiées par le client ou un con-
current et le besoin de brevets est moins crucial.

e Le choix des licences dans le cas du développement d’un logiciel en mode open source, ou
méme, simplement un logiciel commercial au dessus d’une plate-forme open source comme Li-

18 Avec une version en ligne qui se met en place depuis fin 2007 : http://www.cfenet.cci.fr/.

7 La majeure partie des brevets logiciels d’IBM ou de Microsoft ont été déposés aux USA comme en Europe. L’Office Européen des
Brevets et la reglementation associée sont assez souples. La quasi-totalité des procédés techniques logiciels sont associables a du
matériel dans leur description.
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nux. Si I’on veut se faire racheter par Microsoft (ce qui est rare), on €vitera de créer des logiciels
sous licence GPL voire méme s’y faire appel. L’aspect « viral » de cette licence fait peur a
I’éditeur et cela a fait échouer plus d’une tentative d’acquisition de startup ces derniéres années,
y compris en France ! Dans d’autres cas de figure, il faudra prévoir le cas d’un développement
open source auquel seraient adjointes des briques logicielles propriétaires.

e La validation en amont et la négociation éventuelle de la propriété intellectuelle de tiers utili-
sée dans vos propres produits et services. C’est un sujet particulicrement délicat dans le do-
maine de 1’Internet avec les contenus web indexés, référencés, « scrapés » (récuperés) sur des
sites tiers. D’autant plus que la 1égislation dans le domaine est assez mouvante en France (lois
LCEN, DADVSI, HADOPI, etc). Cette validation est particulierement critique si elle a un im-
pact matériel sur le compte d’exploitation et la profitabilité de ’entreprise. Si pour chaque unité
de produit vendu il faut verser des royalties a des tiers, autant le prévoir en amont !

Une protection de la propriété intellectuelle résultante de la R&D de I’entreprise peut avoir plu-
sieurs finalités : defensive vis-a-vis de concurrents, monétaire si elle est valorisable sous forme de
licences, et aussi pour inspirer confiance a des investisseurs potentiels. Tout dépend du business !

L’accompagnement d’un spécialiste de la propriété industrielle peut rapidement devenir nécessaire.
Eventuellement par le truchement d’une organisation publique d’accompagnement des startups.
C’est souvent le cas des cellules de valorisation industriels des grands laboratoires de recherche
comme le CEA. Ces spécialistes aident a rédiger les revendications des brevets, a les déposer a
I’échelle mondiale, a analyser 1’état de 1’art et la situation concurrentielle. Et ensuite, a gérer
d’éventuelles négociations ou différents avec des tiers.

Contrats clients et fournisseurs

Comment créer de bons contrats qui protégent bien la société et limitent les risques juridiques et
financiers (pénalités de retard, proprieté intellectuelle)?

Un avocat d’affaire pourra étre utile dans ce cadre. Mais pour des cas simples, des sites Internet
proposent des contrats types payants.

Protection de la vie privée

C’est une question cruciale pour la plupart des sites Internet : le respect de la réglementation en
matiére de protection de la vie privée, sous le contr6le de la CNIL pour ce qui est de la France.
Toute base de données contenant des informations sur les utilisateurs d’un service doit étre déclarée
ala CNIL®®, Et cette derniére peut faire des remarques sur les modalités opératoires de la collecte et
de 'usage qui est fait de ces données. La reglementation en vigueur est trés exigeante sur les droits
des utilisateurs : notamment, a I’information et a 1’accés aux données les concernant,

De plus, les mots de passe des utilisateurs doivent étre cryptés dans les bases de données, et inac-
cessibles en clair aux équipes de la startup.

Enfin, il faut prendre gare aux variations de traitement de la vie privée selon les pays. Mais a priori,
qui peut le plus peut le moins, la France et I’Europe étant les plus protecteurs des consommateurs de
ce point de vue la.

Choisir un avocat d’affaires

Et oui, pour gérer tout cela, il faudra faire appel au minimum a avocat d’affaire. Le choix est impor-
tant car sa fiabilité conditionnera le bon fonctionnement d’étapes clés comme les levées de fonds.
C’est un conseil qui aidera a négocier les pactes d’actionnaires avec les investisseurs.

18 En octobre 2007, la procédure était documentée sur http://www.cnil.fr/index.php?id=1245.
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Il est important de vérifier les références du cabinet que vous sélectionnerez. Et notamment pouvoir
contacter une ou plusieurs startups qui y ont fait appel et dans un grand nombre des étapes de la vie
de la startup, de la création jusqu’au développement, si ce n’est a la « sortie ».

Certains cabinets d’avocat peuvent aussi prendre en charge les aspects de propriété industrielle. La
encore, il faut vérifier leurs références. Mais il est généralement préférable de faire appel a un con-
seil spécialisé en propriété industrielle.

Finances

Tres tot, le financement de I’entreprise empéche le dirigeant de startup de dormir et occupe une
grande partie de son temps, notamment pendant les levées aupres de capitaux risqueurs. Mais de
nombreuses autres dimensions financiéres sont a prendre en compte dans la vie de 1’entreprise et 1a
encore, il vaut mieux disposer des bonnes compétences ou se faire accompagner.

Financement de la croissance

Comment financer les différentes étapes de croissance de la startup ?

Elle consomme une (trop) grande partie du temps des créateurs de startups. Surtout quand ils sont
jeunes. lls passent du temps a « pitcher » des relations, des organisations publiques d’aide aux en-
trepreneurs, des business angels, des VCs. lls testent leurs idées. Et se font éventuellement aider de
leveurs de fonds'®.

La question clé est d’obtenir le bon niveau d’investissement au bon moment. L’équilibrage entre
business angels et VCs est délicat et est conditionné par la capacité de la startup a générer des fonds
propres pour sa croissance et aussi par la capacité de croissance générée par le business model. Les
VCs ne s’intéressent pas aux sociétés a croissance « moyenne ». Les Business Angels sont encore
trop rares en France et difficiles a débusquer, mais leur nombre est en forte progression. Nous repar-
lerons plus en détail du financement dans le reste de ce document.

Structure du capital, parts des fondateurs et leur évolution

Lors de la création de 1’entreprise se pose la question de la répartition du capital entre les associés
fondateurs. Elle n’est pas forcément égale car leur contribution est rarement synchrone et identique.
On peut utiliser une péréquation basée sur plusieurs parametres : 1’origine de 1’idée, ’origine du
business plan, I’apport d’expertise métier ou technique, I’engagement personnel et le risque pris et
enfin, les responsabilités opérationnelles. On peut y ajouter un intangible comme le « leadership »
et bien entendu, la mise de fonds initiale. En pondérant ces différents facteurs et en les estimant
d’un commun accord entre les associ€s, ils pourront aboutir a une répartition rationnelle du capital
(voir ci-dessous et ?%). 1l sera d’ailleurs préférable de faire ainsi ressortir un leader dans 1’équipe
fondatrice. Cette asymétrie de responsabilité et de parts dans le capital assure une stabilité dans la
direction de la société et est appréciée par les investisseurs.

1° Quelques leveurs connus en France : Aélios Finance, Chausson Finances, Acta Finance, LD&A, Clipperton, MGT, Multeam,
GO4Ventures et Tykya.

2 Cette méthode est documentée par Frank Demmler dans «The founder’s pie caculator»  sur
http://www.andrew.cmu.edu/user/fd0n/35%20Founders'%20Pie%20Calculator.htm.
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.f .«’f /7
Idea 70 21 21 0
Business Plan & 16 2 0
Domain Expertise 30 20 30 20
Commitment & Risk 0 49 0
Responsibilities 0 36 0
Total Points 106 142 53 20 321
% of Total 33.0%)| 44.2% 16.5% 6.2% 100.0%

Et puis, la structure du capital évoluera au gré des tours de financement. Certains créateurs pourront
sortir du capital, d’autres contributeurs importants y rentrer.

Réaliser son pitch auprés des capitaux risqueurs.

Il est critique de maitriser les trois « médias » utilisés pour présenter un plan et obtenir le finance-
ment escompté:

La version texte, qui est généralement la plus compléte et exprime clairement les grandes idées
du plan. Cette version est difficile a créer pour les entrepreneurs, a la fois parce que la culture de
I’écrit se fait de plus en plus rare, et parce que c’est I’exercice le plus délicat demandant le plus

de précision.

La version chiffrée, avec tableaux Excel. Elle permet de valider les grands principes du busi-
ness model. Le compte d’exploitation et de cash flow permettent de valider le plan de finance-
ment, de revenus et de colits. C’est dans ce genre de tableaux que 1’on voit si les entrepreneurs
ont les pieds sur terre. Les chiffres doivent étre & la fois optimistes (pour motiver), réalistes
(pour inspirer confiance) et cohérents (pour montrer son professionnalisme). L’approche clas-
sique consiste a montrer une situation d’équilibre au bout de trois ans au maximum. Au-dela, le

projet sera véritablement trop risqué, en tout cas
dans la high-tech. Dans les bio-techs, des délais
supérieurs peuvent cependant étre censés.

La version présentation, souvent en Powerpoint,
qui sert surtout a «pitcher » les investisseurs.
C’est un document qui doit étre tres synthétique et
tenir en moins de douze transparents, eux-mémes,
pas trop denses en texte. C’est 1’art oratoire qui
doit apporter ’essentiel du contenu, pas les trans-
parents ! Mais il faut savoir expliquer rapidement
ce que I’entreprise propose, son positionnement et
son marché. Créer une « image mentale » du pro-
duit ou du service, montrer son unicité, son origi-
nalité, sa correspondance avec un véritable besoin
sont plus faciles a dire qu’a bien exécuter. Dans
des comités de sélection de startups, on rencontre
encore trop souvent des startups dont, apres une
demi-heure de présentation, on se demande encore
ce qu’ils font exactement. Idéalement, il faudrait
pouvoir commencer par décrire 1’entreprise avec
une phrase du genre : «nous [la société] sommes

Combien de transparents ?

Combien de slides faut-il pour présenter son
projet a des investisseurs ?

Le modele classique est en sept a huit slides :
solution, marché, concurrence, technologie,
modele économique, stratégie vente et marke-
ting, €quipe, compte d’exploitation et cash
flow.

Jean-Louis Gassée recommande lui de ne
commencer sa présentation qu’avec trois trans-
parents : équipe, solution, modele économique.
Ils doivent amener les questions de 1’auditoire
et ensuite les autres transparents peuvent étre
présentés dynamiquement en fonction de la
dynamique de la réunion. On appelle cela les
« slides de backup » et on peut en avoir autant
que nécessaire, pour peu qu’ils ne soient pré-
sentés qu’en fonction du besoin.

La limite maximum a ne pas dépasser est en
tout cas de 15 transparents.

un [metier] qui propose [une solution] aux [segments clients visés], leur apportant [un bénéfice
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unique et bien différentié] ». Et d’ajouter ensuite : « Notre modele économique consiste & [mode
de monétisation du service ou du produit]. Nous prévoyons [chiffre d’affaire 4 3 ans] avec une
marge nette de x%>». Au passage, il est bon de prévoir dans sa présentation les copies d’écran
permettant de faire une démonstration sans acces Internet s’il s’agit d’un site web. En effet, chez
de nombreux investisseurs, les visiteurs n’ont pas acces a Internet, que ce soit en réseau cablé ou
en wifi !

Recherche d’aides publiques

Comme nous le verrons plus loin, les aides publiques aux entreprises innovantes sont tres diverses
et pas toujours facile a identifier et récupérer. En méme temps, elles sont devenues incontournables
car, avec les business angels, elles sont le moyen privilégié de financer I’amorcage d’une startup.

Donc, quelles aides privilégier ? Lesquelles apportent le meilleur rapport montant récupéré sur
temps investi ? Quelles aides entrainent d’autres aides ? Quels statuts sont bons a obtenir (Jeunes
Entreprises Innovantes, etc) ? Quel point de contact unique peut-on éventuellement utiliser pour
trouver ces subventions et autres aides ?

Nous verrons ce point dans la suite du document en faisant le tour de ces différentes sources de fi-
nancement.

Formation de base a la finance

Il n’y a pas que le financement dans la finance des entreprises. Tout entrepreneur se doit de maitri-
ser les notions de comptabilité générale. C’est particuli¢rement vrai pour les créateurs issus d’écoles
d’ingénieur. Sans I’accompagnement d’un financier ou contréleur de gestion, il leur faut découvrir
les besoins de fonds de roulement, les conditions de 1’affacturage et autres structures de frais géne-
raux. Evidemment, il faut aussi découvrir patiemment les joies des processus pour arriver a se faire
payer par les grands clients !

Au passage, on n’oubliera pas deux professions incontournables pour se faire aider en matiere fi-
nanciere : I’expert comptable qui aide a la tenue des comptes de 1’entreprise, et le commissaire aux
comptes, qui valide les comptes annuels (comptes d’exploitation, bilan). Ce dernier est indispen-
sable pour les sociétés cotées, les SA et SAS.

Prévision de compte d’exploitation

Le besoin est relativement simple et 1’aide d’investisseurs chevronnés fait normalement I’affaire. Il
s’agit de savoir comment structurer son compte d’exploitation pendant les deux & trois premieres
années de vie de I’entreprise.

Quelles charges doivent-elles étre intégrées ? A quelle vitesse le revenu va-t-il couvrir les charges ?
A quelle vitesse le recrutement peut-il se faire pour déclencher les ventes et le revenu ?

L’expérience montre que les comptes d’exploitation présentés par les créateurs de startup sont irréa-
listes. Ils minimisent systématiquement les codts et preésentent une croissance trop rapide. Souvent
par manque d’expérience, mais aussi dans 1’optique de séduire des investisseurs potentiels avec des
prévisions attirantes de revenu et de profitabilité.

Le colit de développement d’un logiciel sera au minimum du double de ce qui est prévu, tout
comme les colts marketing et vente. Présenter une marge irréaliste (genre >50%) va rapidement
attirer 1’attention. Il vaut mieux étre raisonnable de ce point de vue 1a et cibler une marge pas trop
décalée par rapport au secteur d’activité dans lequel on est situé, sauf botte miracle bien documen-
tée (genre : une astuce pour créer beaucoup de valeur avec tres peu de codts) !
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Modéle de prix

Que ce soit pour du logiciel (licence, hébergement) ou du service (tarif a la journée), c’est une des
questions les plus délicates pour I’entrepreneur. Elle nécessite une connaissance des pratiques du
marché considéré, des concurrents en place, ainsi que des pratiques d’achat des clients. Il faut savoir
dans quelle partie du compte d’exploitation des clients sera intégrée la startup : budget marketing,
codt des ventes, R&D ou autre.

Mode de tarification des logiciels

C’est pour les licences de logiciels d’entreprise que la question est la plus délicate. Faut-il vendre
ou louer des licences ? Sont-elles indexées au nombre d’utilisateurs, de serveurs, d’unité gérée, en
fonction de la valeur générée chez le client ? Quel ratio appliquer : un uplift sur les codts, un % en
dessous de la concurrence ou une part de la valeur créée ?

Curieusement, il n’existe pas vraiment de littérature sur le sujet et donc 1’expertise repose unique-
ment sur les praticiens du secteur.

Faut-il définir son prix uniqguement en fonction des objectifs de croissance de la société ?
On peut prendre en compte plusieurs autres facteurs :

e La valeur créée pour le client. Le prix proposé devra étre une petite part de cette valeur, méme
en intégrant I’ensemble des coits induits par votre solution.

e La concurrence. Il est bon d’étre compétitif, tout en étant dans 1’ordre de grandeur de la concur-
rence.

e La marge de manceuvre pour se lancer dans des ventes indirectes. Il faut prévoir de « lacher » au
moins 30% de marge a des partenaires tout en restant profitable.

Mode de tarification des services

Dans le cas des services, quel taux horaire pratiquer pour ses ingénieurs selon les métiers et la durée
des prestations ? Faut-il travailler au forfait ou a la régie ? Peut-on intégrer le prix du service dans le
prix d’un logiciel ? Ou réciproquement ?

Stratégie vente, marketing et communication

Avec le financement, la vente et le marketing sont le carburateur de la croissance. Il est critique de
bien les organiser pour générer rapidement des ventes, si possible en créant des références clients
qui vont servir a la fois a payer les salaires et a alimenter le marketing.

Discours et technique de vente

Avant méme toute stratégie de vente et de marketing, il faudra peaufiner son discours, son « pitch
de vente ». Le tester, le retester et sans cesse 1’améliorer. Bien entendu, il faut une ou plusieurs pré-
sentations de type Powerpoint. Tout comme une brochure.

Il y a plusieurs maniéres de structurer son discours de vente. En approche client directe, certaines
méthodes consistent a mettre en évidence un manque ou des difficultés existantes, des pertes de
chiffre d’affaire ou des surcofits dans I’entreprise cliente. On remue un peu le couteau dans la plaie
en faisant parler le client de ces aléas®. Et ensuite, on plante le décor avec son offre. Et celle-ci de-
vra mettre en évidence d’un coté un bénéfice clair, une valeur aussi chiffrable que possible, et de
’autre, un cout bien inférieur.

2! Cette technique s’appelle « Spin Selling » et a été documentée par un certain Neil Rackham. Voir http://www.amazon.com/SPIN-
Selling-Neil-Rackham/dp/0070511136.
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Le schéma ci-dessous montre visuellement les bénéfices d’un discours qui créé bien le contraste
entre I’existant des clients et la solution proposée.

e Lecas 1) correspond a la presentation de la solution es-abstracto, sans évocation du client et de
ses besoins. Ce cas est plus fréquent qu’il n’y parait. L’efficacité est plutot moyenne.

e Le cas 2) correspond a la présentation préalable de la situation existante des clients avec les
problémes qu’elle géneére en termes de complexité, de temps perdu, de cofit. La valeur ajoutée
percue est évidement plus élevée.

e Dans le cas 3), le discours sur la situation existante et sur la solution est plus spécifique car per-
sonnalisé pour chaque segment client visé. Cette technique s’applique comme les précédentes
dans les discours marketing (communiqué de presse, brochure, site web, séminaire).

Discours marketing Discours commercial

Personnalisation du
discours par rapport
auclient

discours par rapport a un
segment de clients

Personnalisation du
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e Le dernier cas 4) est celui de ’approche commerciale directe face a un client. Le mieux a faire
consiste a faire parler son client avant de vendre son offre. Et de le questionner sur sa situation
existante, ses difficultés, ses besoins. Ensuite, le discours sur la solution peut étre personnaliseé.
C’est dans ce cas que la valeur ajoutée pergue est la plus forte, sans compter la confiance qui est
génerée par un contact humain direct.

La perception du client devra étre comme sur cette balance : la valeur économique de la solution
devra étre de loin plus importante que son codt global, ce qui integre le délai de mise en ceuvre, le
changement induit chez le client, les questions d’intégration et évidemment les notions de risques.
Le point le plus difficile a traiter étant sirement le risque de choisir une startup. On minimise ce
risque percu avec un bon financement, de bonnes références clients, et une capacité pour le client a
substituer 1’offre par une autre. Tres souvent, le risque est minimisé chez le client par la mise en
place d’un « pilote » qui testera les capacités de 1’offre. Dans ce cas, il faudra prendre gare a étre
aussi proche que possible de I’opérationnel et du business du client, sinon, le pilote va se fondre
dans la masse et ne pas déboucher sur une vente. De plus, il faut aussi tout faire pour vendre le pi-
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lote. Les grands clients frangais ont
une propension a vouloir obtenir ces
pilotes a I’ceil, aux frais du fournisseur.

Ce genre de client est a éviter, sauf s’il .

Colt solution

est inévitable ! - Délai
Valeur Changement
Acces aux grands comptes Réduction des Intégration
colts tiers Risque

Créer ses premieres références dans de
grands comptes francais est souvent P
une tache ardue. Leurs modes d’achat, ; .
surtout dans le secteur public, pénali- — A

sent les acteurs locaux en réduisant le

nombre de fournisseurs référencés. Les

grands comptes souhaitent diminuer leur dépendance des grands acteurs (comme Microsoft ou
Oracle) mais en méme temps, ils favorisent mécaniquement les grands fournisseurs, mais il est vrai
plus dans le domaine du service que du logiciel. Certains acteurs américains ou canadiens sont

férés a des acteurs francais, méme sans références ni filiale locale, et avec un chiffre d’affaire
moindre ! lls présentent en surface une plus grande pérennité.

D’ou le militantisme des entrepreneurs et VCs pour un Small Business Act a la frangaise, qui ins-
taurerait un % minimum de commande publique vers des fournisseurs PME. De nombreuses asso-
ciations comme I’IE Club ou I’AFIC se sont fait I’écho d’une telle demande, qui se heurte pour
I’instant aux régulations économiques de la Commission Européenne. Mais de telles mesures®
n’impactent que les relations avec les grands comptes du secteur public, pas du prive !

L’aide attendue ici reléve du fonctionnement en réseau pour entrer en contact avec les bons interlo-
cuteurs chez les clients cibles, et aussi un décryptage des modalités d’achat de ces grands groupes.
Elle pourra aller jusqu’a des prestations spécialisées telles celles de Software Continuity®®, une so-
ciété francaise pour propose une réassurance « pérennité » aux éditeurs de logiciels pour leurs rela-
tions avec leurs grands clients.

En tout cas, le premier grand compte client devra servir a créer une référence client communicable.
Et est bon de s’en assurer rapidement et que le client acceptera cette communication car sinon,
I’effet de levier de la premiére commande sera bien limité d’un point de vue commercial et marke-
ting.

Dimensionnement du cycle de vente

Un bon plan opérationnel traitera du dimensionnement du cycle de vente complet en indiquant le
nombre de clients a chaque étape (prospection, démarchage, démonstration, pilote, projet, signature,
etc) et les taux de transformation entre chaque étape. L’évolution de ce taux dans le temps sera une
bonne indication de la maturation de 1’expérience de la société.

22 En 2008, un mini-Small Business Act était introduit dans la Loi de Modernisation de I’Economie. Celui-Ci permet de mettre en
place une discrimination positive en faveurs des PMEs a hauteur de 15% des commandes. Mais elle n’est pas obligatoire. Donc, il
n’est pas évident que ce test sera tres probant.

2 5oftware Continuity propose pour 2% du codt du logiciel ou 10% du colit de sa maintenance une assurance technique garantissant
la pérennité du code source et de ses corrections pour les clients d’un éditeur de logiciel au cas ou celui-ci viendrait a disparaitre. Son
offre est commercialisée par le biais des éditeurs de logiciels. Software Continuity se charge de la prise en main de la connaissance
du code source de 1’éditeur en procédant a sa maintenance corrective au fil de I’eau des logiciels de 1’éditeur.
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Ventes directes ou indirectes

Question classique, en particulier pour la
vente de logiciels en entreprise.

Quels sont les paramétres a prendre en
compte dans ce choix : taille du marchég,
expansion internationale, nombre de
clients potentiels, besoins de produits et
services complémentaires autour des
produits et services de la startup, revenu
par client et par projet? Comment
s’appuyer sur les SSII pour accéder aux
clients grands comptes ?

La tentation est souvent de commencer
par de la vente directe et a remettre la
vente indirecte a plus tard. Pourtant, une
stratégie de vente indirecte est souvent
incontournable pour le développement
rapide de la société et pour lui permettre
de faire des économies d’échelle. A cha-
cun son métier !

Malgré tout, il ne faut pas attendre des
miracles des SSII partenaires. Au démar-
rage, elles ne vont pas créer la demande
pour votre startup. On choisit en général
des partenaires de petite ou moyenne
taille car les gros sont assez difficiles a
bouger. On peut commencer par en dé-
marcher avec sur un plateau ses premiers
clients existants. Le cercle vertueux dé-
marre lorsque quelques SSII embrayent
le pas, créent de compétences sur votre
offre sur ces projets clients, et ensuite
font I’effort de les valoriser avec d’autres
clients. L’effort de vente peut alors
commencer a étre conjoint. Ensuite, les
grandes SSII pourront étre plus facile-
ment démarchées, surtout si de grands
clients sont préts a se lancer avec vous.

Réseau de distribution

Une fois qu’une stratégie de vente indi-
recte est sélectionnée, il faut créer le ré-
seau. Souvent en s’accrochant a un ré-
seau existant. Parfois en créant un réseau
de toutes piéces, voire des franchisés.

S’établir aux USA

Pour une startup logicielle ou Internet, la tentation est grande
d’aller s’installer aux USA. Le marché intérieur y est non
seulement le plus important du monde, mais il définit les
autres marchés par ricochet. Le bénéfice d’une telle installa-
tion est plus important pour une activité b-to-b que b-to-c. En
effet, ces derniéres, surtout sur Internet, peuvent s’affranchir
des lieux.

On peut s’établir aux USA de plusieurs maniéres dans un
engagement croissant: via un réseau de revendeurs ou parte-
naires, avec une filiale, en y installant son siége, I’activité
francaise devenant une filiale, et en déménageant toute la
société la-bas.

Quelques conseils pratiques :

e Avoir une filiale établie aux USA permet d’inspirer con-
fiance aux clients, notamment en b-to-b, et a fortiori pour
les grands comptes.

o Recruter des équipes locales et que seul le manager pourra
provenir de la maison mere francaise.

e FEtablir son siege fiscal et juridique au Delaware plut6t
qu’au Nevada. Cela procure différents avantages : déci-
sions concentrées car I’Etat est petit, tarifs permettant
d’aller plus ou moins vite selon le besoin, crédibilité, ins-
trument pour le capital risque et une fiscalité plus at-
trayante que celle de la Californie (source : Frangois Lau-
gier, avocat chez RMKB dans la Silicon Valley).

o Installer ses bureaux dans la Silicon Valley. Si possible,
pas trop loin de Palo Alto et de I’aéroport international de
San Francisco.

e Commencer par sous-louer des locaux a d’autres startups.
C’est ainsi que NetVibes était installé avec cinq personnes
en 2007.

e Apprendre les bonnes maniéres du business aux USA et
dans la Silicon Valley : payer a temps (15 jours) ses four-
nisseurs, respecter ses contrats, admettre ses erreurs.

e Comprendre les spécificités du marché du travail, qui est
tres volatile. On peut recruter des collaborateurs tempo-
raires, qui sont payés a la quinzaine et ensuite les embau-
cher. Mais une embauche n’est pas un CDI. Le collabora-
teur peut rapidement partir chez un concurrent. 1l faut donc
le fidéliser !

o Faire attention a préserver la propriété intellectuelle : de
ses produits, dans ses contrats avec des développeurs ex-
ternes dans ses contrats clients. Attention également aux
références a des contenus tiers sur les sites web.

o Faire appel a un bon avocat.

Quels acteurs sélectionner ? Comment les motiver ? Quelle marge ou remise leur proposer ? Qui va
générer la demande, eux ou la startup ? Qu’attendre d’eux ?
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Développement international

Les questions courantes sont : quand faut-il se lancer a I’international et comment ? Par quel pays
commencer ? Le Royaume Uni et I’ Allemagne avant les USA, ou le contraire ? Comment ? A quel
colt ? Quel délai pour un retour sur investissement ? Avec une filiale, un représentant, un commer-
cial itinérant ? Quel investissement est nécessaire ? Comment réussir ses recrutements a 1’étranger ?
Est-ce que le marketing peut étre centralisé ? Est-ce que I’on peut s’en passer dans le cas d’une stra-
tégie de vente sur Internet ?

Ces questions peuvent aller jusqu’a : faut-il établir la société aux USA pour déemarrer ? Faut-il y
chercher des financements ? Avec quels relais locaux ?

La réponse dépend étroitement de la nature du business. Est-ce un business de portée mondiale ou
locale ? Est-on dans le «btob» ou le
«btoc»?  Exemple: les logiciels

d’infrastructure en btob. Ils touchent L’entrepreneur doit-il entretenir un blog ?

d’emblée un marché mondial et il est préfeé-
rable de ne pas cibler uniquement la France,
méme des le début de la vente. D’autant
plus que le marché francais de
I’informatique d’entreprise n’est pas tres
dynamique en comparaison avec d’autres
pays occidentaux : les cycles de vente sont
plus longs, les DSI prennent moins de
risques (le risque n’impreégne pas vraiment
la culture francaise en général) et les condi-
tions de paiement sont mauvaises (3 mois,
etc). Dong, il est bon d’aller vite voir ail-
leurs, au-dela de quelques premieres réfé-
rences créées en France. En btoc, c’est un
peu différent. Certains services, notamment
sur Internet, ont une composante linguis-
tique, sociale et culturelle assez locale. Et
le marché francais est plus perméable aux
nouveautés que le marché de I’entreprise.

Communication et buzz marketing

Comment construire un plan marketing qui
créé notoriété et genération de demande a
bon compte ? Comment provoquer effica-
cement du buzz marketing ? A quel colt ?
Avec quel impact sur les ventes ? Quels
leviers privilégier ? Est-ce que la construc-
tion d’un site Web et d’un blog?* suffisent ?
Comment fonctionne le marketing viral® ?
Comment bien référencer son site Web sur

Un blog est un moyen assez courant aux USA pour donner
des nouvelles sur la vie de la startup, surtout de son produit,
mais aussi pour valoriser I’expertise métier de la startup et
de son fondateur.

Le blog de I’entrepreneur peut donc avoir différents objec-
tifs marketing :

e Montrer que le projet vit bien et informer de I'évolution
du produit. C’est particulierement important en phase
de béta test pour un site web ou un logiciel.

e Créer un canal d'écoute de ses utilisateurs et de son
marché en démontrant une capacité a prendre en compte
les feedbacks des utilisateurs.

e Faire le point sur ’actualit¢ du marché dans lequel
gravite la startup afin de démontrer une expertise mé-
tier. Elle améliorera la crédibilité et la visibilité de
I’entrepreneur.

Il faut éviter le blog anonyme de la startup, signer les posts,
et éventuellement impliquer plusieurs contributeurs de la
société sur son blog afin de montrer qu’il s’agit d’une
équipe soudée et bien coordonnée.

Le cas extréme du blog de I’entrepreneur a été miS en pra-
tique depuis 2007 par Loic Lemeur lors de la création de
Seesmic. Avec une couverture au jour le jour de la création
de son entreprise, établie dans la Silicon Valley, et force
vidéo, et pour cause, la vidéo est le coeur du business de
Seesmic. Mais cette stratégie n’est pas reproductible a
I’infini !

Il peut étre aussi intéressant de s’appuyer sur les réseaux
sociaux et par exemple de créer un groupe Facebook,
I'avantage étant de créer assez facilement une liste de diffu-
sion d'informations (nouvelles release, etc) a ceux de vos
utilisateurs qui s'y sont inscrits d'eux-mémes.

2% Au sujet de la création d’un blog d’entreprise, consultez cet article : http://www.conseilsmarketing.fr/referencement/26-regles-dor-

de-yann-gourvennec-pour-tenir-un-blog-dentreprise.

% \oir une piste dans «The
http://blog.quykawasaki.com/2008/06/the-inside-word.html

Inside Word on Word-of-Mouth Marketing » publié par Guy Kawasaki sur
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les moteurs de recherche®® ? Comment bien gérer ses relations presse ? Comment sélectionner ses
agences de marketing et de communication ? Cela peut aller jusqu’a se poser la question de la ma-
niére de créer sa carte de visite?’...

La premicére erreur a éviter est de considérer que 1’on va pouvoir faire I’économie d’un véritable
plan marketing grace aux miracles du marketing viral. Le « buzz » peut effectivement s’orchestrer
pour limiter les investissements marketing®, mais il n’économise pas d’une bonne exécution des
basiques des 4P (produit, prix, placement, promotion). De plus, il est adapté a certains types de sites
web, notamment les réseaux sociaux, mais pas a toutes les activités du secteur des TICs. En btob,
les basiques restent les relations presse, la participation a des conférences et salons et 1’organisation
de séminaires. Le tout supporté par un site web bien construit ou I’information est facile a récupérer
(brochures, démonstrations, vidéos, versions d’évaluation dans le cas de logiciels).

Partenariat avec les grands groupes

Quels sont les moyens de s’appuyer sur les forces marketing des grands acteurs du secteur (Micro-
soft, Oracle, IBM, etc) ? Quelles sont les limites de ce modele ? Comment s’y retrouver dans leur
organisation souvent trés complexe et mouvante ?

Chacun de ses groupes a sa propre organisation et une capacité plus ou moins déployée de
s’appuyer sur des partenaires. Etre dans 1’écosystéme d’un de ces mastodontes peut apporter une
aide marketing et de communication, et plus rarement, la capacité d’accéder a de grands clients.
Regle a avoir en téte : ces grands acteurs s’intéressent a vous si vous étes parmi les premiers a adop-
ter une nouvelle de leurs technologies et d’en créer ainsi des références communicables. Si vous
étes I’une des milliers de sociétés qui ont un logiciel sous Windows ou Oracle, n’attendez pas trop
de leur editeur.

Voici quelques aspects spécifiques d’un partenariat avec un grand éditeur :

e |l y a programmes et personnes : les programmes partenaires des grands éditeurs sont des
« machines marketing » permettant d’avoir un maximum de partenaires gérés par un minimum
de personnes chez 1’éditeur. Pour disposer d’un contact réel et régulier, il faut étre remarqué.
Soit parce que vous avez atteint le niveau de partenariat qui le permet de maniére systématique,
soit parce que votre solution intéressera vraiment quelqu’un de clairement identifié chez
I’éditeur. Commencez par rencontrer les équipes de 1’éditeur dans les séminaires et conférences,
proposez leur de les rencontrer ou de vous aider a trouver le bon contact chez eux.

e \Vous souhaitez entre en contact avec les autres filiales : les relations inter-filiales sont assez
informelles chez ces grands acteurs. A moins d’étre un « partenaire mondial » de 1I’éditeur ce
qui est rare pour une startup. Commencez par utiliser la filiale francaise pour identifier les bons
contacts dans les filiales des pays qui vous intéressent, et allez ensuite a la chasse vous-mémes.
Et si possible, en ayant déja un pied a terre dans leur pays.

e Approcher les grands comptes avec les commerciaux de I’éditeur est un autre Graal. Cela sera
possible si vous avez déja de bons contacts avec les équipes partenaires / évangélistes et avec le
marketing client et produit. Aller voir un client avec les commerciaux de 1’éditeur suppose que
vous allez I’aider a accomplir ’'un de ses objectifs commerciaux clés. Par exemple, de placer tel
ou tel produit qui est dans ses objectifs, et pour lequel vous étes 1’un des rares partenaires le
supportant.

% \/oir ce site qui décrit quelques astuces pour un référencement efficace et gratuit de son site Web sur les moteurs de recherche:
http://www.brakstar.com/referencement/preparation-au-referencement.htm.

2 \oir ce post de Guy Kawasaki sur « L’art de la carte » : http://blog.guykawasaki.com/2008/05/the-art-of-the.html.

28 \/oir « Mythes et limites du marketing viral » sur http://www.oezratty.net/wordpress/2007/mythes-et-limites-du-marketing-viral/.
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e Toucher la R&D requiert un bon appui de la filiale car la R&D est souvent ailleurs, surtout aux
USA. Il faut avoir un objectif clair. Cela peut-étre de se faire connaitre pour préparer une sortie
(acquisition). Cela peut-étre aussi pour récupérer des informations techniques trés pointues.
L’aide et le réseau personnel des équipes techniques de la filiale sera précieux. Notamment,
grace aux francais qui travaillent dans les équipes de R&D de ces groupes.

Support technigue

L’organisation du support technique, sa qualité, son prix, sont des éléments critiques de la satisfac-
tion client, en particulier pour les éditeurs de logiciel.

Comment s’y prendre et s’organiser? Peut-on sous-traiter tout en partie de cette activité a un tiers ?
Doit-il étre payant ou gratuit, intégré dans le prix du produit ou du service ? A quel prix le facturer
le cas échéant ?

Le support technique est réalisé au départ par les développeurs. Rapidement, on séparera cette acti-
vité en allouant des ressources dédiées, éventuellement intégrées dans une Division Services. Les
équipes de support pourront se voir affecter d’autres taches critiques comme les tests et les recettes
de vos produits. Créer de telles relations structurées internes a 1’entreprise contribuera a profession-
naliser les développements.

Choix technologiques

Je I’ai placé en dernier mais ce sujet est trés important au regard de 1’offre produit. La startup doit
souvent faire des choix de plate-forme qui vont conditionner ses coits de R&D ainsi que 1’accés au
marché et méme la confiance des capitaux risqueurs.

Choix de plate-forme

De nombreuses startups se lancent billes en téte dans un développement sur telle ou telle plate-
forme du marché, sans forcément en mesurer les conséquences. Souvent ce choix est plus fait pour
rassurer les investisseurs que pour répondre a une véritable logique technologique et économique. I
releve aussi des compétences acquises pendant les études pour les jeunes entrepreneurs. Ce choix
mérite d’étre creusé, notamment en fonction de 1’ouverture de la plate-forme, des clients visés, de la
charge de développement et des besoins de maintenance du logiciel. Il dépend aussi des compé-
tences disponibles sur le marché de I’emploi.

Il peut étre nécessaire, comme dans la mobilité, de viser une technologie multi-plate-forme, permet-
tant de cibler les différents appareils du marché, sans étre lié¢ a I’un d’entre eux.

On peut aussi coupler ou decoupler les choix cété poste de travail (Windows, Linux, Macintosh) et
coté serveur (Linux, Windows Server). Parfois, le choix de la plate-forme cible peut se faire inde-
pendamment du choix de la plate-forme de développement. C’est ce qui explique le choix fréquent
de Java ou de technologies Web, qui ne dépendent pas de la plate-forme Windows. Mais il ne faut
pas exclure pour autant les technologies Microsoft (que j’ai eu a défendre pendant mon passage
chez Microsoft France). Les outils .NET et Visual Studio présentent un intérét certain en termes de
productivité pour le développement et d’interopérabilité. Si le logiciel développé est
« lourd », .NET est un choix tres compétitif.

Enfin, I’aspect codt entre évidemment en ligne de compte. Ce qui fait souvent préférer les solutions
open source pour les projets Internet. On s’attachera dans ce cas surtout a avoir une structure de
codts logicielle aussi fixe que possible, et ne croissant pas avec le trafic. On I’obtient avec des li-
cences serveur illimitees chez les éditeurs commerciaux ou avec des logiciels open source courants.
Pour les éditions « payantes » de Linux et du middleware associé, le prix qui est associé a un ser-
vice sera ainsi de préférence indexé sur les ressources du partenaire impliquées que sur le nombre
de serveurs géres.
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Les nouveaux paramétres de choix d’architecture concernent le « Rich Internet Application » pour
développer des applications web riches et animées, et si possible bien portables. VVoire méme de
développer des applications web qui fonctionnent en mode déconnecté. Le choix s’articule autour
de Flex/AIR d’Adobe, Silverlight de Microsoft, et de quelques solutions open source intéressantes.

Quelque soit le choix de la plate-forme logicielle, il est en tout cas bon d’architecturer ses logiciels
de maniére a ce qu’ils montent bien en charge au gré de la croissance de I’activité.

Industrialisation du développement logiciel (builds, sécurité, gestion de versions, roadmap).

On ne s’improvise pas éditeur de logiciel ni opérateur de services Internet! 1l faut mettre en place
des méthodes de travail, d’organisation du développement, des tests, qui sont non négligeables.

Domain Topic

Organization | ¢ Technical teams org chart, Roles and responsibilities, Skills and curriculum for each team
member, Developer stars identification, Hiring and staffing process, attrition history, Manage-
ment style, Performance evaluation and compensation

Product e Roadmap overview, Roadmap timing and workload estimates, Planning respect track record
roadmap

Architecture | e Overall software architecture, Client and mobile side architecture, Server side architecture,
Openness and multiplatform support, Integration with customer infrastructure, Software and op-
erations internationalization

Development | e Functional specifications, Technical specifications, Development methodologies (Agile, Ex-
treme, object orientation, etc), Developer workbench: tools, customization, Code architecture
and sizing (modules, components, lines of code), Variable naming, Code comments (quantity,
quality), Security handling, Build process, Versions management, Code backup and archiving,
Offshore development

Quality e Testing methods (manual, automatic, customer beta-tests), Debugging methodologies (identifi-
cation, fixes), Bug tracking methodologies and tools (logs, attributions, roles)

Operations o Datacenter operations, Server infrastructure, Scalability support, Fault tolerance, Database ad-
ministration, Diagnosis tools, alerts management, audits, Datacenter backup site, Technical
Support organization and process

Legal e APP deposits, Branding, Patents or trade secrets, Open source code involved and associated
risks, Privacy handling

Dependencies | e Subcontractors, Key providers, Contracts, Partnerships

Internal IT e Networking, VPN, Security, Intranet and groupware, Management systems (SFA, CRM, ac-
counting)

J’ai listé dans le tableau ci-dessus a cette partie les différents éléments a prendre en compte dans
son organisation technique. Ces points peuvent étre audité aussi bien lorsque la startup réalise une
levée de fonds aupres de sociétés de capital risque qu’au moment d’une « exit » ou cette analyse
sera évidemment bien plus fouillée... et exigeante.

Hébergement

Le choix d’un hébergeur est a prévoir dans le cas d’une activit¢ web comme pour celui d’un site
vitrine. Dans le premier cas, le choix sera stratégique et il faudra prendre gare a bien prévoir les
étapes de montée en charge et éviter de se faire surprendre par un hébergeur qui bloquerait I’accés
au site dans un cas de dépassement de bande passante autorisée. C’est déja arrivé...
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Infrastructure informatique

Il ne faut pas oublier cette composante interne qui conditionnera la capacité de I’entreprise a monter
en charge, surtout si le nombre de ses clients est important. Il faut donc se préoccuper de
I’équipement en systéeme de facturation, de paye, de relation client, de gestion de stock (s’il y a lieu),
de réseau local, de VPN et d’acceés au réseau de 1’entreprise pour les collaborateurs itinérants, de
messagerie, de travail collaboratif, etc.

Et qui va s’occuper de tout cela au démarrage de 1’entreprise ?

Certains font appel a un ingénieur systeme bon a tout faire pour démarrer cela. D’autres a des sta-
giaires d’école d’ingénieur. Mais dans tous les cas, il faut bien prendre cela au sérieux !

Accompagnement des startups en France — Olivier Ezratty — Septembre 2008 - Page 31/ 95



Etat de I’art de 'accompagnement des startups

Nous allons dans ce qui suit faire un tour des différentes structures d’accompagnement et surtout de
financement des startups en France. Ce tour sera agrémenté d’exemples et d’une vue critique des
dispositifs en place. Et de quelques schémas explicatifs comme celui de la page suivante qui décrit
quelques parcours types du financement d’une startup.

Ces structures concernent aussi bien I’apport de financement ou d’aides publiques, la stratégie,
I’accés au marché frangais ou international. Les aides sont a la fois privées — surtout pour le finan-
cement — et publiques. Le conseil a I’innovation existe mais sans étre trés structure.

Ces différentes aides sont pour le moins éclatées. Il est fort difficile de s’y retrouver pour le néo-
phyte. Au point que c’est a se demander parfois s’il n’y a pas plus de structure d’accompagnement,
notamment publiques, que de startups ! L’ordre dans lequel solliciter ces différentes structures est
également important, ce que nous allons notamment étudier dans le schéma de la page suivante.

L’expérience montre que ce monde, comme tant d’autres, est une affaire de réseaux. Pas simple-
ment de réseaux dits d’influence. Mais de réseau tout court car le monde de I’entrepreneuriat est
assez étroit. Réseau egalement car de nombreuses structures publiques se financent les unes les
autres : Oséo finance en partie les poles de compeétitivité et les collectivités locales, les collectivités
locales financent les membres du réseau France Initiative et ceux du Réseau Entreprendre, etc.

L’enjeu pour nombre d’entrepreneurs est d’identifier la ou les tétes de ponts de ces réseaux pour
accéder la plus efficacement a ses différents nceuds.

Plan Amorcage Développement Lancement Expansion
1%
2
a
2 Business Angels | | VC — Premier / Second tours
:
% «Love money » | | VC - Amorcage | | VC — Capital développement |
I
| Aides Européennes: FP6/7, ... |
g Oséo / Statut Jeune Entreprise Poles de compétitivité |
e Innovante /PCE / PPA/ Avances
{9}
0
8 & | Crédit Imp6t Recherche |
= o
Qo
2 | Agence Nationale de la Recherche |
E
2
| Incubateurs | | Pépinieres | | Aides a I'’export (Ubifrance, Coface, ...) |
[%2]
§ | Collectivités locales et Chambres de Commerce et de I'lndustrie |
| INRIA Transfert, Scientipdle Initiative, Paris Mentor |
g Intel Capital |
s
3 Microsoft IDEES |
;2 Olivier Ezratty, Mai 2008
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Exemple de cycle de financement de startup en France

Définition du projet, recherche d'associés,
prototypage (le cas échéant), création du business . . .
plan, validation du projet avec amis, clients, _smsnmams.ﬂm :o: ———.h.ﬂ— m
conseils, enseignants, etc. Incubation éventuelle du
projet surtout s'il émane de chercheurs ou éléves

Les ASSEDIC versent des indemnité de chdmage aux fondateurs dans les conditions
de I'enseignement supérieur.

classiques, suite a un licenciement, mais également dans le cadre de la création
d'entreprise et pour les jeunes dans ce cas la. Pour la création de produits ne

. nécessitant pas d nents matériels, c'est une bonne maniére déviter
mmm.ﬂmﬁ_os I'endettement pour créer de la valeur avant de faire appel a des investissements dillutifs

> ASSEDIC  |--- i

Les apports ——
personnels couvrent le \
capital de création de \
I'entreprise ainsi que ——

/
L

Financements dilutifs

Les capitaux risqueurs sélectionnent un petit
nombre de projets et financent le projet en un
ou deux/trois tours (seul le premier figure ici).
Rares sont les VCs qui font de 'amorgage en
dessous de Tm€. peuvent cependant se
mettrent a plusieurs dans un tour de table.

!

Ces préts sont consentis aux associés, le plus
souvent par des associations membres des réseaux
Entreprendre ou France Initiative iuo par certains faire jouer la concurrence. Un prét d'honneur
incubateurs. En région lle de France, Scientipole et le label associé seront des atouts, tout

1
—— Méme si les banques ne prétent pas
1
1
\
propose des préts d'honneur de 20K€ pas associés —— comme une relation de confiance de longue
\
1
1
\

lement, il est bon de tenter le coup et de

les comptes courants
associés. Cette
premiere "levée de
fonds" personnelle
associe parfc

Dépét des statuts,
obtention d'un numéro
de SIRET, capacité a

prendre des

commandes et a

facturer

Il faut le plus souvent faire appel a plusieurs
business angels pour cette étape de
financement. Les tickets moyens par BA sont
de 20 a 30K€. Certains business angels se
regroupent dans des sociétés
d'investissement pour mutualiser leur risque.

sur 5 ans, plafonnés a 60K€ par société. durée avec son agence. Une avance Oséo
permettre de déclencher des recrutement et de peut également étre complétée d'un prét
financer la vente et le marketing. bancaire.

famille

A.V Création 3 Préts d'honneur }--3 Préts bancaires }--

1060KE | 1050KE

Le concours national d'aide a la création d'entreprise de
technologies innovantes permet d'obtenir une subvention
pour financer la R&D, avec jusqu'a 450K€ dans la
(R e BT ERT B, O e e s ien: catégorie "création développement" (moyenne de 224K€

: " Environ 1 chance sur en 2008). Le dépot des dossiers se fait fin janvier et les B : :
m:%meOQmwsﬂmhwnnmm%:mwmmwmmpoﬂﬂwﬂm:%_m_‘ 3 d'obtenir le n_.mé a nominés sont désignés début juillet. Le déblocage de D:m__.q_nm._“_o: m:._“—.m_u_‘_mm

7

SIS, O Gl G5 P GEs e G partir de la l'aide est aussi oo:.n onné par les fonds propres et peut ><m.=nmm Ommo , * Innovante Oséo au titre
5 " N ) se faire en plusieurs phases.

I'on peut disposer d'apports personnels soumission du des FCPI
suffisants pour démarrer son projet.

dossier, et prés de
vﬁm Environ 1 chance sur 7 de 170 en 2008 mOIwoo xm 250 par an

70% de chances s
est traité. Cette qualification permettra aux VCs
>2000 par an d'investir dans votre société car leur principal
véhicule d'investissement est le FCPI. Elle
colte 3KE mais est automatique pour les
entreprises déja labellisées par Oséo.

» Business angels

50-500KE

Oséo propose diverses avances remboursables et aides qui
s'obtiennent sur dossier, en fonction de divers paramétres,

comme la valeur technologique de la R&D de la société. Ces
avances peuvent intervenir dés la création de la so

4
5-100KE L

}_‘m» a la création d'entreprise va
jusqu'a 7K€ et finance le démarrage de

gagner a ce concours
(données 2008)

L tut Ent ise | t
NIN xm L'ACCRE est un moyen e statut de Jeune Entreprise Innovante

permet d'obtenir des déductions fiscales et
de charges sociales, et est conditionné par .— m_
un investissement d'au moins 15% du CA
en recherche. Il est géré par le Ministére
de la Recherche et attribué (comme

e ne pas payer de
charges sociales
patronales pour les
fondateurs de I'entreprise
pendant sa premiére

\_ O|®o —Am ey contrslé) par I'administration fiscale. 1789 m_s 2006 ANOO _Am m C —. w m : m

1
1
Les incubateurs (gestation du De nombreuses aides comme les Diverses aides, subventions, C xmm>ﬂ n_ m _m
projet) et pépiniéres (démarrage) CRITT financent par abondement les

/lwww.oezratty.net

DT L

assurances et exonérations de

Ezratty, septembre 2008, http

accueillent les entreprises dans services externes auxquels font appel charges sociales réduisent

des locaux a loyers trés modérés I'entreprise: relations presse, marketing, également les codts de
complétées de services bureau de consultants en tout genre, I'export. La plupart Les jeunes entreprises innovantes bénéficient  Le crédit impot recherche permet d'absorber Les JEI sont exonérées d'impét sur les
base (accueil, secrétariat, salles de développements informatiques, s'obtiennent auprés d'exonérations de charges patronales pour 50% des co(ts de la R&D de I'entreprise et tés sur les 3 premiers exercices

réunion, copy center, etc). protection de la propriété intellectuelle. d'Ubifrance. leurs effectifs de R&D sous certaines est accumulable pour étre utilisé lorsque bénéficiaires et de 50% sur les deux
7 . 7 conditions assez faciles a respecter et I'entreprise commence a faire des bénéfices. exercices bénéficiaires suivants
me :n#-o: Qmm thmsmmm validées par le fisc (Service d'imposition des Le taux et I'assiette changent chaque année
entreprises). de maniére décroissante (a partir de 50%)

Quelques principes généraux dans le cycle de financement :

Réductions d'impéts et de charges sociales

- A chaque levée de fonds, éviter une dilution du capital supérieure a 30% (part correspondant aux nouveaux investisseurs en y e g a .
valorisation de I'entreprise aprés la levée). Mais ce n'est pas pour autant une régle inscrite dans le marbre ! X par an  Tous secteurs d'activité confondus Illv Chemin logique |v Passage obligé

(cc) Olivier
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Incubateurs

Les incubateurs sont des structures qui accompagnent tres en amont les entrepreneurs en herbe qui
souhaitent concrétiser un projet ou une idée de création d’entreprise innovante. IIs fournissent un
hébergement temporaire a la startup, I’étape suivante pouvant étre une pépiniere d’entreprise, adap-

tée a I’étape suivante de la croissance.

Les entrepreneurs sont accompagnés par les incubateurs dans la réalisation de leur business plan et
des phases initiales de la création de I’entreprise. Les incubateurs ne financent pas les projets. Leurs

équipes vont par contre orienter les entrepreneurs
dans leur recherche de financements, du fait d’un
fonctionnement en réseau avec les autres
tions d’accompagnement des entrepreneurs (plates-
formes d’initiatives locales, régions, business angels,
etc).

Les projets de recherche et de développement peuvent
avoir lieu pendant cette phase d’incubation. Lorsque
la structure va s’établir durablement et générer du
chiffre d’affaire, elle volera alors de ses propres ailes

et fera appel éventuellement a du financement externe.

On trouve plusieurs sortes d’incubateurs:

e Les incubateurs liés a la recherche publique qui
valorisent les compétences et les résultats des la-

boratoires des établissements publics de recherche.

Ils peuvent accueillir également des projets d'ori-
gine extérieure a la recherche publique mais né-
cessitant une collaboration avec un laboratoire
public. Ces incubateurs au nombre de 29%° en
2006 ont été sélectionnés par le Ministére de la
Recherche et bénéficient de son soutien financier.
On peut citer I’exemple d’Agoranov, un incuba-
teur parisien lié a des grands laboratoires de
cherche (Paris VI, ENS et les écoles du groupe
Paritech) tout comme Incuballiance, un autre in-
cubateur public, situé a Orsay (Essonne). Ces
cubateurs sont financés par 1’Etat, par des collecti-
tivités locales : région, département ou ville, voire
par la Commission Européenne.

2 Voir aussi le réseau des incubateurs et structures

d’accompagnement

L’incubateur de I’Ecole Centrale Paris

L’incubateur de cette école d’ingénieurs a été
créé en 2001 simultanément a la filiere entrepre-
neurs que peuvent choisir les éléves de troisieme
année du cursus.

L’incubateur est situé physiquement dans le
laboratoire industriel de 1’école. Il dispose de
locaux en expansion accueillant (en 2008) une
demi-douzaine de startups. Celles-ci ont été
créées par des ¢éléeves de I’Ecole Centrale au
sortir de leur cursus, aprés une premiere expé-
rience professionnelle, ou par des éléves d’autres
écoles (comme Centrale Lyon), en relation d’une
maniére ou d’une autre avec Centrale Paris,
notamment via ses laboratoires de recherche.

L’incubateur fournit quatre types d’aides: des
locaux (bureaux, photocopieurs, réseau, Internet,
machine a café...), des contacts avec les labora-
toires, la mise en réseau avec les institutionnels
de I’entrepreneuriat (organismes de subventions
comme Osé€o, de préts d’honneur comme Scien-
tipole Initiative, prestataires de services), et en-
fin, un coaching par des entrepreneurs expéri-
mentés.

Parmi les entreprises passées par 1’incubateur, on
trouve : Voluntis (services médicaux), Amoes
(micro-cogénération a bois), Flocoon (outillage
d’ergonomie pour sites Internet), et Anevia (so-
lutions de streaming vidéo).

Une douzaine d’entreprises sont passées par
I’incubateur depuis sa création et ont permis la
création de 150 emplois, 115m€ de -chiffre
d’affaire et 15m€ de levée de fonds. C’est bien,
mais il serait bon qu’un plus grand nombre
d’éleves ait la vocation d’entrepreneurs !

publiques  sur  http://www.retis-

innovation.fr/consult.php3?id=1. Il y en a environ 90 d’identifiés. La liste des incubateurs référencés par le Ministere de la Recherche
était sur http://media.education.gouv.fr/file/Creation_et_developpement/42/5/listeincubateursfev08 24425.pdf en ao(it 2008.
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e Les incubateurs des écoles d’ingénieur ou de commerce qui accompagnent leurs éleves
teurs d’entreprise sans nécessairement que leurs projets soient associés a des projets de re-
cherche. Ils sont évidemment proches des éléves de ces écoles qu’ils peuvent conseiller trés en
amont de leur projet et peuvent s’appuyer au minimum sur le réseau des anciens €léves pour des
mises en contact. On compte par exemple :

o Télécom Paritech Entrepreneurs de I’Ecole Supérieure des Télécommunications* qui

accompagne éléves et anciens éléves
de  D’école. C’est  semble-t-il
I’incubateur le plus important de la ré-
gion parisienne intégré a une grande
école. Plusieurs dizaines de projets y
sont hebergeés.

Créer son entreprise en sortant de
I’enseignement supérieur

Lancer son projet a la fin de ses études dans
I’université ou une grande école est possible, méme
sans moyens personnels. C’est surtout vrai pour les

o) elecom anagemen udParis a projets dans I’immatériel (Internet, logiciels) pour
Tel & Manag t SudP dans 1 1 1 1
aussi son incubateur, avec plus de 40 lesquels les investissements hors salaire sont tres
sociétés accompagnées en 7 ans. [l bg-  169ers au depart..
néficie d’un contexte particuliérement Voici quelques pistes pour se faire aider et finan-
favorable : cet établissement eI Son projet:
d’enseignement supérieur (ancienne- e Lorsqu’il en existe un dans I’établissement
ment « INT ») rassemble une école d’enseignement, il faut se tourner évidement
d’ingénieur et une école de commerce vers son incubateur. C’est un lieu qui permettra
sur le méme site. un précurseur de ce de démarrer son projet et de se faire accompa-
- e e P N g gner. Et aussi de se faire héberger !
qu’il faudrait faire de maniere plus gé- _ _
nérale dans I’enseignement supérieur e Un partenariat avec un laboratoire de recherche
' sera un plus. Il permettra éventuellement de par-
o HEC Incubateur, créé en 2007 et qui ticiper au Concours National de la création
compléte 1’existant avec HEC Chal- d’entreprise technologique innovante.
Ienge+3l qui propose, a l’instar de la e Il sera bon d’étre entouré d’enseignants dans le
filiere HEC Entrepreneurs, un par- domaine de I’entreprenariat, comme il en existe
cours d’enseignement pour la création dans les filieres entrepreneur de nombreux éta-
d’entreprise blissements.
it 1s e (Oséo propose sinon une « Aide aux jeunes pour
o De son cote, 1" « Incubateur ESSEC I’innovation » qui finance 50% des dépenses
Ventures » fournit un accompagne- d’un projet dans la limite de 6K€.
ment Iog;an.ue et personnalisé relati- e Ensuite, il sera possible d’obtenir des préts
vement classique. d’honneur dans les réseaux comme France Ini-
o INT Entreprenariat® de I’Institut Na- TEITE

tional des Télécommunications de 1’un
des etablissements francais a regrou-
per une école d’ingénieur et une « bu-
siness school » sur le méme campus.
Cet incubateur fait appel a des « Ex-
perts Associés » indépendants qui sont
d’anciens dirigeants d’entreprise par
ailleurs souvent professeurs a I’INT.

Notons I’existence d’un statut de Jeune Entreprise
Universitaire créé en 2008 qui apporte essentielle-
ment des aides fiscales pendant les cing premiéres
années d’existence de la société (exonération d’IS
sur les cing premiers exercices bénéficiaires, totale
les trois premiéres années, et a 50% sur les deux
suivantes), de taxe fonciere et/ou professionnelle,
de cession de plus-value pour les dirigeants, et de
charges sociales patronales.

%0 \oir http://www.enst.fr/creation-entreprise/incubateur/. L’incubateur accompagne ainsi la société SoftFluent, société de conseil et

d’édition de logiciels de développement créée par Daniel Cohen-Zardi, X-Télécom et ancien manager de Microsoft France lancé

dans I’entrepreneuriat en mars 2005.

3L Voir http://www.hec.fr/hec/fr/start-up/c_presentation.html.

32 \oir http://www.int-evry.fr/entrepreneuriat/incubateur/incub_eq.php.
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o L’Incubateur de Centrale Paris fait
d’enseignement Centrale Entrepreneurs
s’améliorent de jour en jour et sont pilotées par des entrepreneurs.

o L’Ecole Polytechnique qui ne forme pas que les cadres supérieurs de la nation s’oriente

§

artie d’un dispositif complet avec la filicre
% et Centrale Business Angels. Ces trois filiéres

également vers les startups avec son incubateur tout juste créé (Start-X*%). On compte
aussi des incubateurs a I’Ecole des Mines, a ’TENSAM et a Supelec.

o Les grandes écoles en province comme I’INSA qui sont généralement associées aux

structures d’incubation régionales.

Des incubateurs internes aux grandes entreprises. Les entreprises peuvent ainsi accompagner de
facon structurée les projets innovants dans des structures a part avant de les réintégrer dans le
« business as usual » des groupes. La notion d’incubation peut recouvrir autant la partie R&D
que la partie « commercialisation ». Certaines activités nouvelles et innovantes des grands
groupes requiérent des moyens commerciaux et marketing spécifiques qui opereront en marge
des activités traditionnelles de I’entreprise. Les groupes américains sont friands de ce genre

d’organisation (chez IBM ou Microsoft par exemple).

Cellule de
valorisation

Incubateur

Pépiniere

Etat du projet

* |dée

» Delidée au projet

* Accélération de

» Croissance

» Consolidation du croissance * International
projet e Structuration de
I’entreprise
Equipe -+ Chercheurs * Chercheurset * Suite du staffing, * Equipe >15-25
entrepreneurs notammentvente et personnes
* Formation marketing
» Débutdu staffing
Financement - Public * Miseenréseau * Business angels *+ VCs
* Financement * VCs » Autofinancement
prestations
* Public
* Businessangels
Hébergement -+ Centrede * Incubateurdegrande <+ Pépiniéred’une ville ou » Parcd’activité, centre
recherche école ou de région d’affaire, immobilier
laboratoire de d’entreprise
recherche
Clientset < Laboratoiresde » Laboratoires de » Clients en déploiement » Déploiementen volume
partenaires recherche recherche
» Partenaires
scientifiques et
technologiques
* Clients pilotes
Produit -+ Pasencore * Peuintégrerrésultats + Développement * Nouvellesversions
formalisé derecherche » Offre construite  International
» Technico éco proof
» Blindage propriété
intellectuelle Olivier Ezratty, Mai 2008
Timing * Moinsdedeuxans * Moinsde quatre ans » Selon la«sortie » de

I’entreprise (IPO, rachat)

Pépiniéres

Les pépinieres d’entreprises sont des structures d’accueil dans leur phase de développement qui suit
celle de I’incubation. Elles proposent des locaux pour I’entreprise & bas colt. Avec, comme pour

I’incubateur, I’avantage d’étre entre startup et de partager ses expériences d’entrepreneurs.

33 Voir http://www.etudes.ecp.fr/filiere-ce/FCE/incubateur et http://www.etudes.ecp.fr/filiere-ce/FCE.

3% Voir http://start-x.org/.
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Les pépiniéres sont souvent gérées par des collectivités locales, comme la Ville de Paris et Paris
Développement qui en ont plusieurs, souvent organisees thématiquement comme la pépiniére
« Contenus Numériques » de la rue des Haies.

Vous trouverez dans le tableau suivant un tableau qui positionne selon plusieurs critéres les diffé-
rences entre incubateurs et pépiniéres. S’y ajoutent les cellules de valorisation des laboratoires de
recherche publique ou privés qui se situent généralement en amont des incubateurs. C’est 1a que
germent les idées d’industrialisation de travaux de recherche et le montage de partenariats pu-
blic/prive, en amont de la création de startups.

Financements privés

Il existe plusieurs facons de trouver du financement pour son entreprise. Nous allons couvrir ici les
principales formes de financement privées adaptées aux jeunes entreprises high-tech : la « love mo-
ney », les banques, les business angels et les VCs tout en évoquant I’apport des leveurs de fonds.

Comme indiqué dans le grand schéma sur le financement des pages précédentes, on ne lance pas
une recherche de financements privés tout azimut en méme temps. On échelonne cela dans le temps.
Le principe général consiste a apporter des financements permettant de créer progressivement de la
valeur a I’entreprise tout en contrélant une dilution modérée du capital des fondateurs a chaque tour
de financement.

Nous traiterons par la suite des aides et financements publics, méme si dans pas mal de circons-
tances, ils interviennent chronologiquement avant les financements prives.

Love money

C’est le terme consacré qui décrit les investisseurs initiaux d’un projet qui sont les créateurs eux-
mémes et les personnes qui leurs sont proches : famille, amis et relations professionnelles. Mieux
vaut dans ce cas la étre entouré de personnes disposant de liquidités pour avancer ! Mieux vaut aus-
si bien formaliser la prise de participation a cette étape pour éviter de pénaliser ces premiers inves-
tisseurs lors des tours suivants de financement.

A ce niveau d’investissement, 1’accompagnement dépend étroitement du profil des personnes qui
financent le projet. Si une aide concréte est disponible, il faut en tout cas en profiter tout en
s’assurant qu’elle est neutre et peu influencée par la relation personnelle.

Ces investisseurs se rémunérent uniquement en cas de « sortie » de ’entreprise : vente ou entrée en
bourse.

Découverts et préts bancaires

Les autorisations de découvert et les préts bancaires classiques restent une bonne source de finan-
cement pour demarrer un projet. Si les banques sont aussi frileuses que les autres dont nous parle-
rons apres, elles n’en restent pas moins accessibles. Mais lorsque 1’on a une bonne expérience avec
dix ans ou plus de carriere et quelques employeurs stables derriéres soi, on a forcement développé
une relation a long terme avec une banque ou sans le savoir on est en général trés bien noté et cette
derniére n’a pas envie de vous voir partir. Elle pourra vous aider. Cela sera plus difficile si vous étes
jeunes et n’avez pas de bagage particulier.

L’intérét d’un prét bancaire est qu’il peut financer une part importante du démarrage de 1’entreprise
tout en conservant la totalité du contrble des parts sociales de sa société. Par contre, c’est souvent
une perte de temps d’essayer de contacter une nouvelle banque avec laquelle on n'a eu aucune rela-
tion passée et d’essayer d’obtenir un financement identique®.

% Je me suis ici inspiré du témoignage de Jean-Eudes Queffelec, un ancien de Microsoft France et Microsoft Corp qui a créé
http://www.creperie360.com qui n’est certes pas une entreprise de high-tech, mais le propos reste valable dans le contexte de la high-
tech.
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Les préts bancaires peuvent étre garantis en partie par le programme Oséo Garantie® qui couvre
jusqu’a 80% des risques de la banque. Lorsque cette activité était assurée par la Sofaris, depuis in-
tégrée a Oseo, on parlait ainsi de « projet sofarisable ». Un projet sofarisable était un projet pour

lequel une banque ne voulait pas prendre tous les risques. Ce qui est toujours fréquemment le cas !

Sinon, voici quelques astuces d’entrepreneurs concernant les banques :

e Faire jouer la concurrence, méme si, nous 1’avons vu, la relation de confiance avec son banquier

habituel peut jouer en sa faveur.

e Faire travailler les banques. Leur demander des propositions, les questionner sur leurs offres.

e Répartir les risques et les financements sur plusieurs banques. Cela sera utile en cas de difficul-

tés financiéres.

De quels montants parle-t-on ici ? En gé-
néral, de quelques dizaines de K€.

Business Angels

IIs sont regroupés en France dans
I’association France Angels®’ selon la-
quelle : «un business angel est une per-
sonne physique qui investit son propre
argent dans une entreprise a fort potentiel
et qui met a disposition de cette entre-
prise ses competences, son expérience,
son réseau relationnel et une partie de
son temps ».

Les business angels prennent plus de
risques et interviennent plus en amont que
les capitaux risqueurs. lls sont plus rares
en France qu’aux USA et au Royaume
Unis (respectivement 3000, 50000 et
500000). La fiscalité locale — notamment
I’ISF - ne les encourage pas beaucoup a
investir en France et a y conserver leurs
avoirs, d’ou beaucoup d’exilés en Bel-
gique, au Luxembourg en Suisse ou ail-
leurs®. C’est d’ailleurs un bon exemple
d’incohérence entre I’apparente justice
sociale de I'ISF et son inefficacité éco-
nomique notamment préjudiciable a la
création d’entreprises innovantes par des
jeunes !

Réduction d’ISF pour les business angels

Un dispositif du « paquet fiscal » voté le 13 juillet 2007 par
I’ Assemblée Nationale élue en juin 2007 permet de réduire de
son ISF 75% des investissements dans les PME innovantes et
dans la recherche, jusqu’a 50000€. Cela intégre la possibilité
de passer par des intermédiaires comme les FCPR (Fonds
communs de placement a risque), FCPI (Fonds communs de
placement dans I'innovation) ou FIP (Fonds d'investissement
de proximité) dont Il'objet est exclusivement d'investir "dans
des entreprises qui comptent entre 100.000 et 4 millions d'eu-
ros de capitaux propres au moment du versement ».

Ce dispositif a relancé significativement I’activité des Busi-
ness Angels en apportant plusieurs centaines de millions
d’Euros de financement supplémentaires pour les PME en
2008 (930me€ exactement). Il revient a diviser par quatre ou
par deux (dans le cas d’un FCPI) le montant d’un investisse-
ment donné dans une startup ou un fond. La chasse aux impo-
sables a I'ISF est donc ouverte pour les entrepreneurs en
herbe.

Les sociétés d'investissements de Business Angels qui mutua-
lisent le risque pour les BAs se développent a un rythme
accéléré du fait de cette opportunité. Mais la prudence est de
mise : il vaut mieux travailler avec des professionnels établis.
Il sera intéressant d’auditer cette mesure aprés une ou deux
années d’existence.

De plus, il faut se méfier des business angels qui n’ont que la
déduction d’ISF comme motivation d’investissement. Il vaut
mieux privilégier ceux qui peuvent apporter également une
expertise métier, un réseau d’affaires, d’autres business an-
gels et/ou des clients.

La loi TEPA a généré un autre effet induit intéressant :
I’apport de capitaux dans les FCPI/FCPR. La conséquence ?
Les sociétés de capital risque vont disposer de fonds a léger
contre-courant de la crise financiére actuelle, permettant de
financer des startups.

% \/oir http://www.oseo.fr/votre_projet/creation/aides_et_financements/financements_bancaires/garantie_financement_creation.

7 Voir http://www.franceangels.org ainsi que cette interview instructive de Claure Rameau de France Angels sur:
http://www.apce.com/index.php?rubrique_id=61&type page=I1&tpl_id=44&contenu_id=80078

® Voir cette analyse intéressante sur I’ISF doublée d’une proposition de la part de Jean-David Chamboredon sur
http://jdch.blogspot.com/2006/03/petite-proposition-extravagante.html.
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L’investissement moyen des business angels est modeste, compris dans une large fourchette allant
de 5K€ a quelques centaines de milliers d’Euros. Un business angel n’investit généralement pas
plus de 1% de ses avoirs sur un projet qui ’intéresse. Mais il ne sera pas toujours facile de connaitre
le montant de ses avoirs, donc le ratio en question. Les réseaux de business angels permettent de
financer un projet a hauteur d'environ 200-300K€ avec plusieurs investisseurs qui mutualisent les

risques. Les « tickets » sont alors situés entre SK€ et S0K€ par Business Angels.

Les business angels rentrent généralement au
conseil d’administration ou de surveillance
de I’entreprise financée et a ce titre jouent un
role de conseil, mais aussi de censeur.

Les business angels sont principalement de
quatre catégories :

e D’anciens entrepreneurs de plus de 50
ans qui souhaitent investir leur capital et
aider de jeunes entrepreneurs (on en
trouve beaucoup qui sont issus du métier
de la distribution),

e De jeunes entrepreneurs qui ont bénéficié
de «sorties » fructueuses de leurs entre-
prises et souhaitent se relancer en
s’impliquant fortement dans un projet,

e D’anciens cadres supérieurs de grandes
entreprises francaises ou étrangeres béné-
ficiaires de généreux plans de stock op-
tions.

e Une derniére catégorie un peu a part : les
« family offices », ces sociétés qui gérent
les fortunes de grandes familles indus-
trielles et sont amenées a faire des pla-
cements a risque dans des PME inno-
vantes®.

IIs investissent dans toutes  sortes
d’entreprises, et pas seulement dans la high-
tech. A noter que la charte de déontologie de
France Angels veut qu'un business angel ne
soit pas également prestataires de services
des startups financées.

Le choix d’un ou de plusieurs business an-
gels relévera de criteres financiers et de la
confiance. Mais il sera préférable de faire
appel a un entrepreneur ou cadre expérimenté
pour que la valeur qu’il apporte a I’entreprise
ne soit pas que financiére. Ils sont aussi la
pour apporter du savoir faire et un réseau !

Le processus de sélection des dossiers
dans les associations de business angels

Vu des business angels, il est difficile de trouver les bons
dossiers sans avoir a en filtrer des centaines et étre sollicité
de toutes parts. D'ou m'intérét de mutualiser leur re-
cherche. France Angels et les associations de business
angels apportent cette capacité d'accéder aux bons dos-
siers, de les evaluer et de procéder a l'ingénierie de propo-
sitions d'investissements.

De plus, I'approche en réseau pour la détection comme
pour la sélection limite les risques qui sont déja tres éleveés.
Deux tiers des dossiers sont éliminés en premiére phase
d'évaluation ce qui finalement, n’est pas énorme. Les dos-
siers retenus sont présentés en comités de sélection devant
les business angels présents. Ceux qui sont intéressés se
manifestent ensuite, ils prennent connaissance avec les
entrepreneurs et les deals se font... ou pas. Le processus et
le temps de réponse peut étre aussi long, voir plus long
gu'avec les VCs. C'est un peu normal car l'activité associa-
tive est basée sur du bénévolat. Donc, il vaut mieux avoir
ses entrées. Il faut compter un délai moyen de quatre mois
entre les premiers contacts avec des business angels et un
financement de 1’ordre de 300 K€.

Les financements par business angels sont encore mo-
destes avec moins de 20% du financement du capital
risque alors qu'aux USA, le financement par business an-
gels est au méme niveau (environ $29B en 2006). Paris
Business Angels a filtré 600 projets et ses business angels
en ont financé 15 en 2007 pour un total de 2m€.

Il existe des formes originales de rencontres avec des busi-
ness angels comme le FundCamp France 2008. Organisé
avec une quinzaine d'investisseurs membres de Paris Busi-
ness Angels, il permet de proposer un financement de
25KE€ contre une prise de participation de 10% a au moins
5 projets innovants dans le monde des Télécom-Média-
Technologie (TMT). Le FundCamp est constitué avec 20
projets présélectionnés d'une semaine d'échanges et de
coaching prévue le 17 mars 2008. A la fin de cette se-
maine, au moins 5 projets sont finalement choisis par les
investisseurs et se voient proposer le financement de 25K€
pour 10% du capital. Pendant les six mois suivants, la
quinzaine de business angels suit et coache activement ces
projets pour pouvoir effectuer un tour de table avant la fin
de I'année 2008.

% |1 existe méme des leveurs de fonds spécialisés pour ces « family offices ».
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Ces investisseurs se rémunérent en cas de « sortie » de I’entreprise : vente ou entrée en bourse, mais
aussi, ce qui n’est pas le cas des VCs, par la simple distribution de dividendes. Ils cherchent a la fois
a faire réussir d’autres entrepreneurs et a faire fructifier leur capital en prenant quelques risques.

On trouve diverses associations de Business Angels fédérées pour une bonne moitié par France An-
gels :

e Des structures organisées sur base essentiellement géographiques telles que Paris Business An-
gels, une structure associée a la Mairie de Paris qui encourage les investissements dans la région
parisienne.

e Des structures thématiques, France Angels en ayant favorisé I'émergence en sus des réseaux
régionaux : cleantech, santé, logiciels, intelligence économique, et en préparation: médias et aé-
rospatial.

e Quelques groupements de business angels autour d’écoles d’ingénieurs comme Centrale Busi-
ness Angels, déja mentionné, HEC Business Angels et XMP Business Angels, qui regroupe les
business angels regroupant les anciens €léves de Polytechnique et de ses écoles d’application.

e Les sociétés d’investissement de business angels qui mutualisent leurs moyens au point d’étre
des structures qui s’apparentent a des fonds d’investissement type VC. C’est le cas de Start-Me-
up”.

Les associations de business angels constituent un bon

point d’entrée pour les entrepreneurs a la recherche de

financements. Les business angels seront particuliere-
ment attentifs aux conditions de 1’entrée dans le capital,
notamment aux clauses qui les protégeront lors des

augmentations de capital procédées notamment a

I’occasion de I’entrée de VCs.

Le « pack investisseurs »

Autant pour une levée de fonds destinée a des
business angels que pour des VCs,
Pentrepreneur a tout intérét a créer un pack
investisseur structuré, facile a transmettre.

Ce pack comprend en général :

Un business plan, qui doit étre concis, ne
pas dépasser 20/25 pages, et indiquer les
financements recherchés et leur utilisation
prévue.

Le financement des projets par des business angels est
en plein développement en France. L'association
France Angels qui les regroupe fédére 65 réseaux dont
53 réseaux géographiques. Et 80 sont prévus fin 2008.
Le nombre de business angels est passé de 500 a 3600
en 6 ans. Claude Rameau, le Président de France An-
gels prévoit de passer a 10000 business angels en 2009

et a 20000 fin 2012. : ) : :
. ) ) ) e Un lien vers la démonstration du produit,
Quels sont les critéres de sélection des projets par les surtout s’il s’agit d’un logiciel ou d’un site

business angels ? Ce sont a peu prés les mémes que web.

Une fiche de syntheése de la société qui
tient si possible en une ou deux pages.

e Une présentation d’une douzaine de slides
qui comprend le « pitch ».

pour les VCs a ceci prés que les projets sont pris plus
en amont. Le « business plan » compte pas mal surtout
si le business angel a une expérience dans votre sec-
teur d’activité. Mais comme partout, c’est la qualité de

Cela donnera une image de professionnalisme
a ’équipe et améliorera le traitement du dos-
sier en amont du filtrage chez les VCs. Méme
si au bout du compte c’est I'impression de
I’équipe en face a face qui comptera le plus.

I’équipe qui comptera le plus. Son ambition est impor-
tante : il ne faut pas hésiter a projeter de I’ambition
dans les projets. Les business angels regrettent souvent de voir des candidats assez timides sur le
développement de leurs sociétés, notamment a I’international.

40 \oir http://www.s-m-u.net. Il s’agit d’une « structure qui a pour vocation d'investir financiérement dans des sociétés en création,
ou déja créées, et a fort potentiel, qui souhaitent ouvrir leur capital pour consolider leur structure financiere. L'objectif de Start Me
Up est donc, outre la réalisation de plus values financiéres, d'apporter aux entrepreneurs qu'elle soutient I'expérience et le réseau des
membres, afin d'ajouter ces atouts a I'investissement financier. Les différentes expériences de management des membres de Start Me
Up permettent a ses participations d'envisager la structuration de leur projet de développement de maniere pragmatique ». La struc-
ture rassemble des business angels situés dans la région lyonnaise.
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Venture Capital / Capital Risque

Les entreprises de capital risque ou capital
investissement constituent la principale
source de financement des entreprises inno-
vantes non cotées en France. Les VCs cou-
vrent différentes phases du financement de
I’entreprise : 1’amorcage (seed), I’expansion,
le développement voire le redressement ou la
reprise. Il est toutefois assez rare de trouver
des VCs qui investissent réellement en phase
d’amorcage. Cette activité est en effet trop
risquée pour eux et ne génere pas un retour
financier suffisant pour financer la rémunéra-
tion de permanents®..

Les sociétés de capital risque sont regroupées
en France au sein de 1’ Association Francaise
des Investisseurs en Capital (AFIC*) qui
inventoriait 225 investisseurs en avril 2006.

Les VCs gerent des fonds de « private equi-
ty » qui regroupent des participations dans
des entreprises non cotées en bourse. Les
fonds de private equity monétisent leurs par-
ticipations lors de « sorties », quand la socié-
té est vendue a un industriel ou a un autre
fond, ou bien introduite en bourse (lors d’une
Initial Public Offering).

Ces fonds prennent diverses formes comme
les FCPR (Fonds communs de placement a
risque) et les FCPI (Fonds communs de pla-
cement dans I'innovation®®).

Présenter ses perspectives financiéres

Chez de nombreux investisseurs, la question la plus im-
portante d’un dossier de startup est située au tour de ses
perspectives financieres : quel est le business model,
quelle sera la croissance et la profitabilité de la société.
Avec une visibilité sur 3 a 5 ans maximum.

Ceci conduit généralement les entrepreneurs a présenter
des comptes d’exploitation assez fantaisistes. IlIs y sont
poussés par certains qui appliquent la méthode de la suré-
valuation des résultats, anticipant une sous-évaluation par
I’investisseur. Ce jeu est assez pervers car les comptes
d’exploitation et les perspectives de croissance présentés
par les entrepreneurs sont souvent trés fantaisistes. Tel
éditeur de logiciel prévoit de générer 50 millions d’Euros
de chiffre d’affaire en trois ans avec un produit de niche,
ce qui le placerait dans le Top 20 des éditeurs frangais.
Telle startup Internet prévoit de générer un trafic de plu-
sieurs millions d’utilisateur grace a un effet viral ma-
gique. Tel site web 2.0 prévoit de générer un ARPU (ave-
rage revenue per user) supérieur a celui de Google avec
un modeéle publicitaire. Etc.

On peut aborder ce point de deux maniéres : soit on se
conforme au folklore du moment et 1’on présente des
perspectives alléchantes qui feront réver... les réveurs. Et
attirera pas forcément les meilleurs investisseurs. Soit on
cherche de la « smart money » et des investisseurs qui ont
les pieds sur terre, et qui ont notamment en téte des com-
paratifs de marché.

Au-dela de la croissance, la profitabilité est aussi un sujet
de folklore. Certains n’hésitent pas a prévoir une profita-
bilité du double de celle leader mondial de leur secteur.
Souvent, ¢’est parce qu’ils ne la connaissent pas. Et aussi
parce que la structure de codts de la startup est toujours
sous-évaluée. En particulier sur la R&D logicielle, qui
dérive systématiquement par rapport aux plans, plans qui
au demeurant sont rarement bien complets, et également
dans la vente et le marketing, surtout dans les activités
btob.

Il n’en reste pas moins qu’il est bon d’étre ambitieux.
Indiquer une perspective de taille, de marge et d’effectifs
a terme de 3 a 5 ans donne une indication a 1’investisseur
de ce qu’il pourra tirer comme retour pour son investis-
sement. Ce retour se mesure avec le « TRI », le taux de
retour sur investissement qui est le rapport entre le cash
généré a la sortie de l’investissement par rapport a
I’investissement initial.

41 Cap Décisif et Scientipéle Capital sont deux fonds qui font de I’amorcage, mais ils sont tous les deux financés en grande partie par

des fonds publics. Ceci explique donc cela.

2 \oir leur site qui regorge de conseils utiles sur http://www.afic.asso.fr/Website/site/fra_accueil.htm, leur liste de capitaux risqueurs

disponibles sur http://www.afic.asso.fr/Website/dynamic/Recherche.php et leur modéle de husiness plan téléchargeable a partir de

http://www.afic.asso.fr/Website/site/fra_rubrigues espaceentrepreneurs_preparerunplandedeveloppement.htm.

3 Une étude commune Oséo-AFIC de novembre 2007 a fait un bilan de 10 années de FCPI : 560 sociétés financées pour un total de
1,3md€ d’investissements (2,8m€ par société), 28000 emplois créés, 4 md€ de chiffre d’affaire et seulement 10% de mortalité. 85
sociétés ont été financées par des FCPI en 2006. L’étude montre également qu’en moyenne, pour 1€ dépensé en R&D, il faut en
dépenser 6€ pour les autres phases de I’innovation, a savoir essentiellement 1’industrialisation et la commercialisation. 19 FCPI
avaient été créés en 2006. Pendant ces dix années, Oséo-Anvar a délivré la qualification d’entreprise innovante a 1419 PME. Voir le

communiqué de cette étude sur http://www.oseo.fr/a_la_une/actualites/fcpi_bilan_2007.
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Ils se distinguent entre autres par leur statut fiscal*, par leur composition (40% minimum d’actifs
en sociétés non coté européennes pour les FCPR et 60% minimum d’actifs en sociétés innovantes
francaises pour les FCPI) et par leur durée d’investissement (18 mois pour les FCPI, 2 a 3 ans pour

les

fonds, souvent un FCPR et plusieurs FCP

FCPR). Les grands VCs comme Axa45Private Equity ou AGF Private Equity gerent plusieurs
™.

Les startups éligibles a ces fonds doivent étre labellisées «Entreprises Innovantes au titre des FCPI1»

par

Oséo ou bien dédier au moins un tiers de leur chiffre d’affaire a la R&D.

La relation des entrepreneurs avec les VCs passe par plusieurs étapes :

Le lancement de la levée de fonds qui consiste en la récupération de fonds de sociétés de capital
risque. Plusieurs VCs peuvent étre impliqués dans ce que 1’on appelle un « tour de table ». Le
montant des fonds levés est jugé indicateur du succes potentiel de I’entreprise et de la confiance
qu’elle génére chez les capitaux risqueurs. On ne joue pas a moins de 3 m€ pour Etre sérieux, et
aussi, en raison de 1’équation économique des VCs (ratio entre fonds investis et nombre de par-
tenaires, capacité de traitement et de suivi de dossiers, taille des fonds, etc). Les VCs investis-
sent surtout pour aider I’entreprise qui a déja un produit éprouvé et de premiers clients a accélé-
rer son développement. 1ls se lancent plus rarement dans le financement de projets de R&D.

Il faut se préparer en créant les supports de présentation de la société. En général, un business
plan papier d’un maximum de 20 pages, une présentation type Powerpoint d’un maximum de 15
slides, et éventuellement, d’une fiche de présentation rapide qui tient en une page. La présenta-
tion*® doit contenir : I'opportunité, la solution, le bénéfice utilisateur chiffré, le modéle écono-
mique (qui vend quoi a qui et a quel prix), I'équipe, le marché et la concurrence, la stratégie de
développement, les perspectives du business a cing ans, les aspects RH et I'opération d'investis-
sement proposée. Le tout en vulgarisant sans compter sur I'expertise dans votre domaine du lec-
teur. Le lecteur d'un VC brasse des centaines projets de nature trés différente tout au long de la
journée. Il faut se mettre a sa place ! Ce travail de préparation ne doit pas étre négligé car il
conditionne la suite ! Les business plans sont rarement lus par les VCs sauf s'ils sont envoyés
via des références connues. D'ou I'intérét des "introductions”.

Le pitch du projet aux partners/associés®’. Il s’agit de la premiére présentation de I’entreprise au
V/C. La premiére impression étant souvent la bonne, ou la mauvaise, il faut étre en forme ! Cer-
tains entrepreneurs passent ainsi le plus clair de leur temps a « pitcher des VCs » pendant les
deux premiéres années de leur entreprise. Et les VCs assistent a plusieurs centaines de pitches
par an ! Cette activité peut étre éventuellement en partie sous-traitée a un « leveur de fonds »,
dont nous reparlerons plus tard, mais uniquement dans la préparation et les répétitions, pas dans
la délivrance. 1l est important de pitcher les bons VCs. Ils n’accompagnent pas les mémes caté-
gories de startups. Certains sont orientés logiciels, d’autres plus sur Internet ou les télécommu-
nications, d’autres encore favorisent les solutions de désintermédiation, les solutions plutot ho-
rizontales ou plutot verticales. En ciblant bien les VCs, on s usera moins a faire des pitches.

4 LLes FCPI donnent droit & une exonération de 25% de I’investissement dans I’impdt sur le revenu a payer pour les souscripteurs.
Cette exonération est plafonnée a 6000€ pour un couple et a 3000€ pour un célibataire. Mais il faut conserver les titres pendant au
moins cing années pour bénéficier de cette exonération.

45 En France, il y avait, & mi 2007, 29 sociétés de gestion comptant 163 FCPI.

4 \/oir ce plan de slides, réalisé par Frédéric Baud (créateur de P2PVenture et des FundCamp en France), qui donne une premiére

base

d’un pitch pour investisseur a destination d’un business angel:

http://frederic.flexrun.com/files/Comment_communiquer _via_un_Investor Pitch.pdf.

4T \oir http:/feeds.feedburner.com/TheNextBigThing?m=60 sur I’organisation du premier meeting avec un VC et de la suite.
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La phase dite de « sélection » pendant laquelle le VVC va creuser le dossier avant pour évaluer
son intérét. Cette phase est souvent réalisée par de jeunes associés du VC qui ne disposent pas
forcément du recul nécessaire pour bien juger du projet. Le tri est en tout cas tres sévere ! Les
startups intéressantes pour le VC seront rencontrées plusieurs fois pour creuser le dossier. Seuls
quelques dossiers sur une centaine passent les différentes étapes du tri au sein de chaque VC.
Une décision, souvent collégiale, aboutit alors a I’étape suivante, qui n’est que le début d’une
longue procédure. Mais la sélection devrait idéalement se faire dans I’autre sens. Le choix d'un
ou de plusieurs VCs est determinant sur le long terme. 1l faudra travailler avec eux sur la durée,
jusqu'a leur sortie du projet, qui est inéluctable. 1l faut donc bien s’entendre avec vos interlocu-
teurs !

La proposition de «term sheet » (lettre d’intention), le document du VC qui propose les
grandes lignes de ses conditions d’investissement dans la société. Il nécessite de savoir lire entre
les lignes et de s’accompagner d’un bon avocat spécialiste en droit des affaires. Les «term
sheets » sont pleines de chausses trappes pour les entrepreneurs qu’il faut savoir traiter*®. Mais il
faut également bien comprendre le fonctionnement des VC, leur mode de rémunération et de
gestion du risque. C’est a cette étape qu’est négociée notamment la dilution dans le capital de
I’investissement précédant celui du ou des VCs et de la valorisation de 1’entreprise. La valorisa-
tion de la startup est un exercice de négociation
délicat et souvent tendu entre les parties. Dans
un monde idéal, il est préférable de lever quand
on n'a pas besoin d'argent pour survivre. Le
"crash test" réalisé par un investisseur potentiel
consiste a calculer le rythme de dépenses (burn
rate) de I’entreprise en cas d'imprévu, c'est-a-

Tous les VCs ne sont pas concernés
par votre projet

Dans une levée de fonds auprés de VCs, le ciblage
des VCs est primordial. Plusieurs critéres de sélec-
tion clés sont a prendre en compte :

e Le secteur ou le VC investit : certains sont

dire quand la consommation de liquidités de la
trésorerie se poursuit alors que le produit n'est
pas terminé ou que les commandes n'arrivent
pas — ce qui est assez courant. Si le projet n'a
que quelques mois de trésorerie, les VCs pour-
ront s'en servir pour négocier la valorisation de
la startup a la baisse et closer l'investissement
au dernier moment. Les conditions financiéres
vont alors baisser, notamment la valorisation et
la dilution des fondateurs dans le capital.

Plus la valorisation « pre-money » est élevée,
moins grande sera la dilution. Le VVC cherchera
souvent a minimiser cette valorisation, qui peut
étre calculée de plein de maniéres différentes
(capital, chiffre d’affaire prévisionnel, marge
prévisionnelle, propriété intellectuelle, nombre
d’utilisateurs pour un site Web, etc). Il peut y
avoir plusieurs tours de financement, le premier
étant appelé aux US un « A-series », le second
tour un « B-series ». Les droits des investis-
seurs des A-series sont supérieurs a ceux des B-
series. Notamment, les investisseurs du premier

spécialisés en logiciels d'entreprise (comme
Eleai), d'autres dans l'intermédiation commer-
ciale (comme Banexi Ventures), ou dans la san-
té, les cleantechs, etc.

e Le cycle de financement ou il s'implique :
amorcage (rare : un peu chez I-Source et chez
Sofinnova), développement, LBO, retourne-
ment, etc.

e Le montant habituel des tickets qu'il investit :
en dessous de Ime€, entre 1 et 5Sm€, au dela.

e Le mode d'investissement : en solo et exclusivi-
té sur un projet ou au contraire, en meute sur
des montants modestes, et en mode suiveur.

Apres filtrage selon ces criteres, on peut se retrou-
ver avec juste une demi-douzaine de VVCs concer-
nés par son projet. L'appel a un leveur de fonds est
une bonne méthode de travail pour effectuer ce
ciblage, préqualifier un dossier qui met les VVCs en
confiance, et gagner du temps dans le processus.
Mais on peut sciemment décider de présenter son
projet a des VCs qui sont un peu hors cible. C'est
une maniére de s'entrainer et aussi de tisser un
réseau personnel qui sera utile plus tard.

8 \/oir http://www.feld.com/blog/archives/term_sheet pour des explications détaillées sur les term sheets (lettres d’intention). Un

guide de

54 pages sur les Lettres d’Intention est également téléchargeable sur le site de I'AFIC:

http://www.afic.asso.fr/Images/Upload/Publications/quide lettre intention 200706.pdf. 1l contient surtout un modéle de lettre d'in-

tention (term sheet), un glossaire complet du capital risque, un tableau type de financement, différents scénarios d'ajustement de prix
pour premier et second tour et de répartition de prix de cession.
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tour ont un droit d’accés préférentiel aux tours suivants pour garantir au minimum une stabilité
dans le pourcentage de la société qu’ils détiendront.

e La phase dite de « due diligence » pendant laquelle le VC va faire un état des lieux de la startup
complet couvrant les aspects technologiques, comptables, juridiques et fiscaux. C’est dans cette
phase 1a que les VCs peuvent faire appel a des experts indépendants dans chacun de ces do-
maines. Le plus courant étant de procéder a un audit technique d’un coté et a un audit financier
de l’autre. Les consultants impliqués dans ces audits ne doivent évidemment pas se trouver en
situation de conflit d’intérét et par exemple, ne pas étre déja des conseils externes de la startup.
Cela va sans dire mais va mieux en le disant ! Ce due diligence peut étre ensuite complété par
un audit plus approfondi.

e Suite a la « term sheet » est rédigé un pacte d’actionnaires* qui régit 1’évolution des statuts de
la société et de la répartition de son capital et est signé entre les actionnaires existants et les
nouveaux investisseurs. Un tel pacte est souvent rédigé a chague tour de financement. Le pacte
d'actionnaire définit le process de gestion de crise. Le diable est dans les détails, qui ne sont pas
plaisants. Il faut aligner les intéréts mais ils ne le seront jamais parfaitement. Mais un deal réussi
est un deal ou aucune partie ne se sent lésée.

e L’investissement proprement dit, qui s’accompagne de I’entrée du ou des VCs au conseil de
surveillance ou d’administration de I’entreprise (selon son statut). L’associé ou partner doit
jouer un role de conseiller au développement de I’entreprise. C’est la que I’on peut constater si
un VC est bon conseiller ou pas. S’il s’investit véritablement ou pas. S’il prend corps avec le
projet de I’entreprise et ses dirigeants ou bien si I’investissement n’est qu’une ligne non encore
valorisée dans un portefeuille. 11 y aura plus de chances que le VC s’investisse dans
I’accompagnement s’il est seul au premier tour de financement de 1’entreprise. Dans le cas d’un
investissement de plusieurs VCs dans un tour, leur responsabilité comme leur engagement se-
ront fort dilués, tout comme le capital ! C’est pourquoi les fonds sérieux n’investissent que dans
un nombre limité de sociétés proportionnel a leur effectif, et non pas aux montants investis.
Donc, un fond important (entre 100m€ et 300m€) investira plus par société qu’un petit fond
(entre 20 et 50m€ le fond). Aprés I’investissement, on régle le leveur de fonds, qui est rémunéré
avec un variable, proportionnel aux fonds levés, et éventuellement un fixe.

e Le closing et la signature ont lieu généralement chez 1’avocat d’affaire de 1’entrepreneur. 11 y
réuni tous les investisseurs existants et nouveaux pour le tour en question. Le pacte
d’actionnaire est signé par toutes les parties. Une nouvelle technique de brochage évite mainte-
nant de parapher toutes les pages du pacte ! Petit symbole : éviter le champagne "Ruinart” pour
célébrer I’événement avec ses VCs !

e Les conseils d’administration ou de surveillance auxquels participent les représentants des
investisseurs. Ces conseils ont un pouvoir certain, notamment celui de nommer les dirigeants de
I’entreprise. Ainsi, il n’est pas rare de voir les fondateurs remplacés par des managers plus expé-
rimentés sélectionnés par les investisseurs. C’est le cas si les fondateurs n’arrivent pas a faire
décoller ou grandir la société, et en particulier lorsqu’ils ont un profil trop technique et pas assez
business ou orienté management. On préférera un nombre impair de membres du conseil d'ad-
ministration, pour des votes clairs. Et on recherchera si possible, un administrateur indépendant
qui n'est ni dans la société ni investisseur.

e Et les phases suivantes : augmentation de capital avec apport complémentaire (second tour,
troisiéme tour) du VC ou d’autres VCs. Et puis la fameuse « sortie » qui conditionne la réalisa-
tion de I’investissement pour les investisseurs. En général, les VCs souhaitent « sortir » avant
I’entrepreneur. Notamment parce que leur fond a une durée de vie limitée. Mais les exit ne veu-

9 Voir cette description pédagogique de la notion de pacte d’actionnaire dans cet article du Journal du Net « Pacte d’actionnaires :
les dessous d’un tour de table » paru en mai 2006 sur http://www.journaldunet.com/0605/060524-pacteactionnaires.shtml.
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lent pas dire que la société va étre intégrée dans une autre. Il y a bien entendu le cas le plus re-
cherché et de plus en plus rare, celui de I’introduction en bourse, qui permet de monétiser les ac-
tions de I’entreprise et d’attirer des capitaux pour permettre son développement. Il y a aussi tout
simplement la revente des parts des VCs a d’autres fonds. Certains fonds financiers rachetent
ainsi des parts d’entreprises arrivées a un stade de maturité, assurant un investissement moins
risque.

Voici un petit récapitulatif de toutes ces étapes :

Etape Commentaires

Stratégie < Travail a faire avec des tiers comme un leveur de fonds et/ou
un advisory board

Finance -« Prévisionsde vente ambitieuses et réalistes
» Plan de financementetde trésorerie
* Plan de cash flow

En amont BP/exec sum -« Création du business plan complet
des VCs + Création des supports de présentation (PPT)
» Création d’'un exec summary d’'une page

Prémarketing ¢ Activation du réseau
» Ciblage des VCs (avec le leveurfonds)
* Envoidesdossiers, si possible via référents
* Choixd’un (bon)avocatd’affaires

Rendez-vous -+ Endeuxtemps

Duediligence < Evaluation interne du projet, éventuellementvia des
consultants externes

Termsheet < Envoialastartup d’un proposition d’'investissement

Audits + Notammenttechnologiques, financiers etsurla propriété

intellectuelle
Avec les
VCs Négociation < Peutdurerlongtemps
» Finalisation du pacte d’actionnaires
Coordination
Closing < Signature du pacte d’actionnaire
» Tousles investisseurs concernés doivent étre présents
Réceptiondes < Cheéque aencaisseralabanque!
fonds
Aprés Réglementdu < S’ilyalieu,souvententre 5% et 7% des fonds levés +
leveur de fonds éventuel fixed fee

Les VCs gerent généralement des fonds d’investissements pour le compte de tiers financiers et se
rémunérent de deux facons :

e En cas de « sortie » de I’entreprise : vente ou entrée en bourse et ils récuperent leur mise initiale
avec un éventuel multiple (si possible supérieur a un).

e Avec un pourcentage de rémunération prélevé sur les fonds gérés, aux alentours de 1,5%, qui
n’arien a voir avec la performance du fond et des entreprises investies.

Sachant que la rémunération n’est pas la méme chez les VCs selon que 1’on a affaire a un Partner ou
a un simple Associé salarié.

Dans leur sélection de projets, les VCs sont sensibles aux facteurs suivants : qualité et expérience de
I’équipe de management, qualité du business plan — et en particulier de la rencontre entre une solu-
tion et un véritable besoin de marché - et existence d’un bon produit avec ses premiers clients, et
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enfin, les solutions d’exit strategy a terme de 2 ans (Internet) & 5 voire 10 ans maximum (durée qui
dépend de la durée des fonds gérés). L’exit est soit une introduction en bourse soit une fu-
sion/acquisition par un grand groupe. L’exit est un divorce a I’amiable prévu dans le contrat de ma-
riage ! Il ne doit donc pas constituer une surprise pour le dirigeant, sauf si cette sortie est prématu-
rée par rapport aux plans habituels (3 a 5 ans apres la création de la société).

Business Angel Capital Risqueur (VC)

Timing de ’entrée dans + Amorcage » Développement
le capital * Plusrarementen « véritable » amorgage
Montants investis + Entre 5K€ et 100K€ chacun, etentre * Au-delade 500K€. Le plus souvententre
150K€ et 500KE€ par tour. 1 et 5ME€ par tour.
Process de sélection des + Relationnel direct » Relationnel direct, participation aux

startups + Réseauxde businessangelsavec événements entrepreneurs, veille marché

leurs comités de sélection » Due diligence formel avec analyse
» Analyse relativementrapide des technologique, marché, financiere etde

dossiers propriété intellectuelle

* Comité de sélection et d’'investissement

Criteres de sélection des Equipe Equipe

projets e+ Projetet business plan * Projet, business plan
» Position concurrentielle « Position concurrentielle
* Time to market * Time to market
+ Domaine de connaissance du BA * Domaine d’'investissementdu VC
Véhiculefinancier < Investissementpersonnel * Fonds d’investissement, le plus souvent,
d’investissement < Fondsd’investissementde réseauxde des FCPIl et FCPR
business angels
Accompagnementdela <« Possibilité d’étre membre du conseil * Membre du conseil d’administration de la
startup d’administration pourles Business startup
Angels les plusimportants et » Suivistratégique etfinancier
apportantle plus de valeur ajoutée + Aide a lapréparation des tours de
dansle business financement suivants

» Réseau professionnel

Modede sortie + Introduction en bourse * Introduction en bourse
* Sortieindustrielle « Sortie industrielle
« Dividendes

Timing de la sortie + Plussouplequ’avecles VCs,tres peu + Conditionné parl’échéance du fond
de contraintes. d’investissement, environ 5a7 ans
maximum selon le timing de
I'investissement parrapport a celuidela
Olivier Ezratty, Septembre 2008 création du fond

Les VCs filtrent beaucoup de dossiers pour en sélectionner trés peu. Les fonds gérent environ 20 a
30 sociétés. Les principaux VCs mettent entre 1m€ et Sm€ par société®. Ils prévoient souvent
d’investir sur au moins deux tours de financement. De nombreux fonds, notamment les « petits et
moyens fonds » ont tendance a investir a plusieurs sur une startup pour minimiser le risque. S’ensuit
un phénomene de suivisme. Tel entrepreneur entendra souvent un fond dire « j’y vais Si untel y va ».
Les grand fonds chercheront au contraire a étre seuls sur les pépites qu’ils auront décidé d’investir.

Les projets nécessitant des montants inférieurs a Im€ doivent se tourner vers des petits fonds ou
vers d’autres sources de financement comme les business angels, surtout dans les phases
d’amorcage.

Les relations entre entrepreneurs et VCs sont variables. 11 est difficile d’entretenir une symbiose
parfaite entre VCs et dirigeants de startups. Les dirigeants ne disent en effet pas tout aux VCs. La
communication des dirigeants destinée aux VCs a tendance a devenir « marketing ». Il est difficile

% Voir & ce sujet le blog de Pascal Mercier d’Aélios Finance, une société qui aide les start-ups a lever des fonds, sur
http://pascal.blogs.com/venture/capital_risque/index.html (« Levée de fonds : pourquoi les VCs ne peuvent pas investir des petits
montants ? »).
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de leur transmettre les mauvaises nouvelles, surtout évidemment avant de conclure un investisse-
ment. Il est donc critique d’établir avec eux une bonne relation de confiance car I’investissement du
VC dans une startup est un mariage, certes a durée déterminée car limitée par la vie du fond et
I’exigence de « sortie » de I’investisseur.

Du c6té de I’accompagnement des startups, les VCs ont quelques besoins qui méritent d’étre signa-
Iés. Ils recherchent:

Des experts pour faire des « due diligence » de dossiers. Ce sont des audits financiers, tech-
niques, juridique qu’ils ne peuvent pas toujours mener en interne.

Des participants aux conseils d’administration qui apporteront du crédit a I’entreprise financée.
Ces participants seront des partenaires du VCs ou de grands noms de 1’industrie. Mais les VCs
seront tres prudents dans la constitution des boards pour éviter des éléments externes indési-
rables par rapport & leur stratégie. Parfois, ils recherchent des « hommes de réseau » de
I’industrie de la startup qui pourra 1’aider a trouver partenaires et clients.

Des managers opérationnels pour les entreprises financées, qu’ils préféreront a des conseils ex-
ternes. Avec la variante des « company doctors », managers de transition pour redresser des
startups qui ne se portent pas bien et nuisent a la rentabilité globale d’un fond.

Les VCs gérent une grosse partie des fonds investis dans les startups et sont le point de passage
obligé des entreprises qui ont des besoins significatifs pour se développer rapidement. Quelques
caractéristiques en font en France une profession a la fois indispensable mais aussi décriée :

Les VCs investissent peu en phase d’amorgage, surtout comparativement aux USA. iSource
Gestion se positionne sur ce créneau, notamment du fait de son affiliation historique avec
I’INRIA, mais ses tickets descendent rarement en dessous du million d’Euros donc on ne peut
pas dire qu’ils font véritablement de 1’amorgage. Scientipdle Capital, créé réecemment, se posi-
tionne également sur ce créneau et finance les projets a hauteur de 100K€ a 300K€. La faiblesse
du capital risque d’amorcage est une des grosses lacunes de 1’accompagnement de 1’innovation
en France, mais les entrepreneurs s’en plaignent également dans les autres pays. Les VCs préfe-
rent investir a fort risque sur des entreprises de forte croissance ayant déja démarré leur activité
et avec un produit déja développé. Soit des taux de croissance considérés par certains entrepre-
neurs comme insoutenables, supérieurs a 50% voire 100% par an sur trois ans. Les entreprises
prévoyant des taux de croissance plus modestes doivent faire appel a d’autres sources de finan-
cement plus traditionnelles (préts bancaires, business angels, autofinancement). De plus, les
VCs ont des ressources humaines limitées qui ne peuvent se disperser sur une pléthore de pe-
tits projets représentant des investissements morcelés. Ils préferent donc se focaliser sur un
nombre réduit de projets avec des investissements conséquents. L’amorgage est finalement
mieux pris en compte par le biais des aides publiques, méme si ces derniéres sont perfectibles.
En se débrouillant bien, une startup peu récupérer jusqu’a S00K€ sous forme de subventions et
surtout de préts, soit un bon capital d’amorcage.

Sur 10 projets investis par un VC, 5 vont mourir, 4 vont survivre mais sans performance parti-
culiére et un fera le "TRI", le fameux Taux de Retour sur Investissement. Petit paralléle person-
nel : étre sélectionné par un VC ne revient pas a avoir un "bon projet”. 1l faut avoir le meilleur
projet parmi ceux que le VC a sous la main a un moment donné. Par analogie, c'est plus un con-
cours d'entrée dans une trés grande école (Polytechnique, Normale Sup, ENA) qu'une simple en-
trée a l'université sur dossier : les VC francais financent environ 300 projets par an ! 1l faut donc
viser la meilleure place car le VC cherche le meilleur jockey. La qualité de I'équipe, sa vision,
I'anticipation, son entrain, sont les criteres numéro un du choix des projets par les investisseurs.
Devant le projet lui-méme, méme si sa nature doit correspondre a la politique d'investissement
des VCs. lIs choisissent le jockey avant le cheval !
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Trop peu de VCs ont une expérience d’entrepreneurs, tout du moins en dessous du niveau
« Partner ». Leur profil est encore trop souvent d’origine financiére. 1Is ne prennent pas beau-
coup de risques eux-mémes sauf s’ils gérent leur propre argent, ce qui est rare. Ils gérent
I’argent de fonds et de banques, pas le leur. Et ils vivent a la fois en prélevant un pourcentage
sur ces fonds, indépendamment de leur rentabilité, et ensuite, sur les (bonnes) sorties. La per-
formance des entreprises dans lesquelles ils ont investi restent tout de méme de forts facteurs de
motivation pour les VCs.

Sur les 200 et quelques VC francais on trouve a la fois des équipes trés compétentes et expéri-
menteées, et des équipes moins solides qui n’ont pas une masse critique de compeétences. Le pé-
digrée des fondateurs du fond, son portefeuille d’investissement et I’historique des sorties sont
des facteurs déterminants de la qualité d’un VC. Méme si I’entrepreneur n’a pas 1I’impression
d’avoir le choix, il est préférable de choisir un VC qui a une bonne réputation sur le marché, tant
au niveau de son TRI que de I’accompagnement des startups et de sa valeur ajoutée dans les
boards.

Le risque des VCs est dilué par un processus de sélection des startups consensuel, basé souvent
sur un vote a I’'unanimité. 1Is peuvent avoir tendance a trop facilement suivre les effets de mode
du moment sans trop se préoccuper de phénomeénes de saturations dans les marchés a tendance.
C’est par exemple valable dans le secteur de la mobilité, comme ce fut le cas de 1’Internet en
1999-2000 et pour le Web 2.0 entre 2005 et 2007. Certains ont peur des nouveaux marchés ou il
n’y a pas de concurrents ayant créé¢ une base de notoriété pour le besoin et la catégorie de 1’offre.
Mais certains VCs sont aussi a I’affut de nouvelles tendances.
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Plan d'investissement fictif de startup en deux tours BA + VC

Exemplefictifde plan d'investissement pourune
startup financée par ses fondateurs, leur famille,
puis par desbusiness angels puispar deux VCs

Ceplan n'integre pasles notionsde BSA etde BSPCE qui peuvent concemer des contributeurs
externes (avocats, conseils, etc) et des managers et salariés non fondateurs. Il n’intégre pas non
plus detroisieme tourcomplémentaire avec des VCs, probablement nécessaire si le
développementde la société exige un fortinvestissement al'intemational.

Création de la société Premier tour : business angels Second tour : VCs Sortie industrielle (acquisition
Montant Nombre % Montant Nouveaux Nombre % Montant Nouveaux Nombre Montant Multiple de | Nombre
investi d'actions | capital investi titres d'actions | capital investi titres d'actions | % capital réalisable rendement | d'actions | % capital
Fondateur 1 26 000 € 26 000 51,0% 26 000 40,1% 26 000 26,0% 10410410 € 400 26 000 26,0%
Fondateur 2 12 000 € 12 000 23,5% 12 000 18,5% 12 000 12,0% 4804 805 € 400 12 000 12,0%
Fondateur 3 8 000 € 8 000 15,7% 8 000 12,3% 8 000 8,0% 3203203 € 400 8 000 8,0%
Famille 5000 € 5000 9,8% 5 000 7,7% 5 000 5,0% 2002 002 € 400 5000 5,0%
Business Angel 1 90000 5000 5000 7,7% 5000 5,0% 2002002 € 22,2 5 000 5,0%
Business Angel 2 54000 3000 3000 4,6% 3000 3,0% 1201201€ 22,2 3000 3,0%
Business Angel 3 45000 2500 2 500 3,9% 2 500 2,5% 1001001 € 22,2 2 500 2,5%
Business Angel 5 36000 2 000 2000 3,1% 2 000 2,0% 800 801 € 22,2 2 000 2,0%
Business Angel 5 25200 1400 1400 2,2% 1400 1,4% 560 561 € 1400 1,4%
VvC1 1060000 20 000 20 000 20,0% 8 008 008 € 7,6 20 000 20,0%
VC 2 795000 15 000 15 000 15,0% 6 006 006 € 7,6 15 000 15,0%
Total actions 51 000 100,0% 13 900 64 900 100,0% 35 000 99 900 100,0% 99 900 100,0%
Valeur nominale action 1€ 1€ 1€
Prime d'émission action 17 € 52 €
Valeur de I'action 18 € 53 € 400 €
Capital social 64 900 € 99 900 €
—
Valorisation pre-money 918 000 € 3439700 €
Investissement du tour 51000 € 250 200 € 1855000 €
Valorisation post-money 51000 € 1168 200 € 5294700 € 40 000 000 €
Dilution du tour 9,8% 21,4% 35,0% Alissue de ces tours de financement,
Dilution totale des fondateurs 9,8% 29,1% 54,0% -
ladilution des fondateurs est de 54%.

Cette startup a été créée avec un apportde capital
de 46K€ des fondateurs plus5K€ de leur famille. Sa

trésorerie a été ensuite alimentée par despréts

d'honneuret autres préts ou aides n'intervenant pas

dans lastructure du capital.

Ensuite, un premier tourde financementde
250K€ provenantde businessangelsa
valorisé lasociété a 1,17M€ post-money.

~—

Un scénario de sortie industrielle a
40m€ génére un multiplede
rendementde 7,6 pourlesVCs. Un
niveau élevé nécessaire pour couvrir
les pertes sur les autres
investissements!

Enfin, un second tour avecdes VCs a permis
d'apporter 1,85m€ de financement pour une
valorisation post-moneyde lasociété de 5,2m&.
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e Une orientation a I’international parfois insuffisante avec peu de capacité et surtout de volonté a
aider a investir a vendre a 1’étranger et en particulier aux USA. Etre financé par une branche
francgaise d’un VC européen ou américain peut donc étre un plus pour internationaliser rapide-
ment son activité. Sans compter ’approche plus radicale que pas mal de frangais choisissent
consistant a prendre sa valise pour San Francisco, Boston ou New York et non seulement y
chercher des financements mais également y installer le siége de la société, quitte a conserver la
R&D en France. Il faut évidemment avoir le cceur bien accroché pour entreprendre de telles de-
marches et surtout étre bien accompagné. Notamment par des francais implantés sur place tels
que Jeff Clavier, sis dans la Silicon Valley, qui gére maintenant son propre fond d’amorcage.

e Peu de VCs sont préts a financer des start-up créées par des jeunes. lls préferent les managers
expérimentés et encore plus les « serial entrepreneurs ». C’est le retour de baton de 1’éclatement
de la (premiere) bulle Internet. Pour une startup créée par de jeunes entrepreneurs, il est donc
critique de compléter 1’équipe dirigeante par un ou plusieurs managers et entrepreneurs expéri-
mentés, ou au moins d’en incorporer dans le board ou un Advisory Board.

e |l existe peu de liens structurels entre les VVCs et les grands groupes industriels, surtout étrangers
comme Microsoft ou Cisco (sauf quand ces fonds émanent de grands groupes comme Innova-
com et France Télécom). Ceci a changé avec la création d’un poste de suivi des VCs et des star-
tups chez Microsoft France. Il existe un besoin de plus de contacts pour le positionnement et
apport d’idées d’exit strategy adaptées aux besoins des grands groupes. Les exit strategy vis-a-
vis de groupes américains sont & double tranchant : ce sont des exit, mais elles peuvent étre trop
rapides. Les entreprises comme Microsoft font ainsi souvent I’acquisition de startups trés tot
dans leur cycle de développement et les achétent pour « pas cher », moins de $50m en général,
et & hauteur d’environ $1m par personne quand la startup en est encore au stade de la R&D et
avec pas ou peu de clients.

En conclusion, nous avons affaire avec les VCs a des acteurs stratégiques et incontournables du
financement de la croissance et de I’innovation en France. Et il faut savoir bien gérer a la fois le
temps passé avec eux et leur temps a eux, et en faire de véritables partenaires prenant corps avec la
stratégie de ’entreprise. Il faut aussi savoir les impliquer au bon moment, et pas trop t6t dans le
démarrage de I’entreprise, au moment ou il vaut mieux récupérer des aides publiques et du finan-
cement de business angels.

Leveurs de fonds®

Les leveurs de fonds sont des intermédiaires financiers qui aident les startups a lever des fonds au-
pres de VCs. lls allegent normalement la charge de travail des entrepreneurs dans ce domaine pour
leur permettre de consacrer I’essentiel de leur énergie au développement de leur entreprise. Ils ap-
portent surtout la connaissance du monde du financement, de ses chausses trappes.

En amont de la levée de fond, ils accompagnent les startups en les aidant a créer ou améliorer leur
business plan, a réaliser leur « pitch » devant les VCs ou dans des conférences comme Capital IT ou
le TechTour.

Ils font gagner beaucoup de temps aux startups. Notamment, en collectant le feedback des VCs
apres la présentation des projets, feedback indirect qui est toujours plus... direct qu’avec les entre-
preneurs. Cela permet de corriger le tir plus rapidement.

51 Voir son blog ici : http://blog.softtechvc.com/.

%2 \oir ce bon article du Journal du Net : « Capital-risque : faut-il passer par un leveur de fonds ? » paru en novembre 2006 sur:
http://www.journaldunet.com/0611/061115-leveur-de-fonds.shtml.
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Enfin, ils peuvent accompagner I’entreprise dans les différentes étapes de la croissance qui traverse-
ra plusieurs levées de fonds.

Les leveurs se rémunerent sur un pourcentage des fonds levés, entre 1% et 7% selon le montant de
la levée. Les plus connus sur la place de Paris sont Chausson Finance et Aélios Finances.

Quelques signes indicateurs d’un bon ou mauvais projet pour un investisseur

Olivier Ezratty, Mai 2008

Domaine

Equipe

Finance

Présentation

Business plan

Clients

Produit

Signes positifs

» Leaderdu projetidentifié

* Equipe expérimentée

* Equipe et/ou board internationaux

» Complémentarité entre fondateurs

» Board avec personnes expérimentées
* Accompagnéed’un leveurde fonds

« Aréussialeverauprésde business
angels de quoitenirplus de 6 mois

» Prise en compte desratios qui évoluent
dansletemps

» Succincte etpercutante (BP etslides)
» Capacité a présenterle projet sans
slides

* Monétisation du projetclaire et rapide

* Bonne connaissance de la
concurrence, de maniére extensive et
aussiprospective, etavec une
différentiation claire

» Cohérencedu calibrage quantitatif et
financierd’ensemble

» Stratégie marketing etvente avec des
choix clairs

* Segmentation claire etbien quantifiée
* Résoutun probléme bien identifié des

clients ciblés
« Démontrable, concret

Financements et aides publiques

Signes négatifs

Créateur sans équipe

Equipe jeune etpas accompagnée de
personnes expérimentées « cautions »
Pas de leader clair du projet et parts
égales dansle capital des fondateurs
Manqued’écoute

Cash pourmoins de 4 mois au rythme en
cours

Business angels avecplus de 30%-50%
du capital de la startup

Trés lourde et trop longue

Difficulté a comprendre de quoiil s’agit
(service, logiciel, ...), méme a la fin de la
présentation

Monétisation incertaine

Pas de concurrence dutout=> pas de
marché

Incohérences quantitatives (revenu,
codts, comparables dans l'industrie)
Plan marketing et vente « catalogue »
avec toutce qu’il est possible de faire, ou
au contraire, rien du tout (« buzz
marketing »).

Pas de segmentation claire
Encore trop au stade de recherche

Complexe a mettre en ceuvre
Produittrop « nice to have »

La France n’est pas avare de dispositifs pour aider les entreprises innovantes. Cette intervention de
I’Etat tout comme des Collectivités Locales est omniprésente et compense partiellement la faiblesse
des moyens de financement privés. Il s’agit d’une véritable forét d’aides diverses avec plus de 5000
programmes différents réféerences par Oseo.

Les aides publiques comprennent en particulier des préts a taux zéro>*, des incitations fiscales et a
I’emploi diverses et une mutualisation de moyens logistiques apportee le plus souvent par les col-
lectivités locales.

En voici un inventaire probablement non exhaustif sachant qu’il évolue au gré des lois et des dispo-
sitions fiscales:

5 Le site d’Oséo permet d’accéder a un inventaire des systémes d’aides

http://semaphore.cci.fr/oseo/question.phtml?0seo SESSIONID=c98ba7338d073be5861db582d583ef29.

publiques :

% Dans le cas d’un prét, il faudra tenir compte du fait que la responsabilité personnelle de 1’entrepreneur est mise en cause. Protéger
le patrimoine personnel peut-étre un enjeu. L’entrepreneur en herbe qui se marrie sélectionnera avec attention son contrat de mariage
chez son notaire. Il pourra par exemple choisir la Participation aux Acquéts qui isole les patrimoines des deux époux pendant la durée
du mariage et permet ainsi un cloisonnement du patrimoine dans le foyer fiscal limitant les risques pour I’entrepreneur.
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ASSEDIC

Les ASSEDIC permettent souvent a des cadres issus d’entreprises d’étre rémunérés pendant la
phase de création de leur entreprise.

Soit de maniere classique par le biais de leur indemnité de chémage suite a un licenciement (sou-
vent négocié au départ volontaire d’une entreprise...) et qui durent 18 mois, soit de maniére prolon-
gée et sous conditions particuliéres adaptées a la reprise ou a la création d’entreprise pour les cho-
meurs, apres obtention de I’ACCRE (aide au chomeur créateur d’entreprise).

L’ACCRE® est une exonération de charges sociales pendant 12 mois sur les salaires des créateurs
d’entreprise. Elle est applicable aux jeunes de 18 a 25 ans qui n’ont pas d’emploi. La demande
d’ACCRE doit étre faite avant la création de 1’entreprise, ou au pire dans les 45 jours suivant cette
création.

L’ACCRE peut compléter ’EDEN (Aide au développement d’entreprises nouvelles, gérées par le
Ministere du Travail), une avance remboursable sans intérét et sur cing ans pour les créateurs
d’entreprises, plafonnée a 9K€. Ces aides seront restructurées en 2008/2009 dans le cadre de la
RGPP*’ pour étre fusionnées avec des dispositifs d’aide gérés par la Caisse des Dépots et Consigna-
tions (CDC).

Les ASSEDIC sont en quelque sorte le premier « business angel » de France pour les créateurs
d’entreprises !

Aides au financement de la R&D

Ces aides constituent les principales sources de financement ou des incitations a I’investissement
pour les startups. Il en existe au niveau européen, au niveau national et parfois au niveau régional.
Ces aides se présentent sous la forme de subventions, de préts a taux zéro, de garanties bancaires ou
de mesures d’incitations fiscales.

e Les aides européennes notamment dans les programmes FP6/FP7, financent des projets de re-
cherche multi-acteurs. Les crédits qui étaient élevés au début des années 2000 ont tendance a
baisser d’un programme a ’autre. Les contraintes sont importantes : il faut pour en bénéficier
s’allier a plusieurs laboratoires de recherche et entreprises, et sur plusieurs pays. Et évidemment
s’y retrouver dans le dédale administratif de leurs procédures de sélection. L’ensemble des aides
européennes a été inventorié par Microsoft France dans son site destiné aux entrepreneurs®.

e Les aides, préts et garanties bancaires d’Oséo (ex ANVAR). Les avances remboursables vont de
quelques dizaines a quelques centaines de K€, qui permettent de quasiment doubler les fonds
propres des startups ainsi financées. Cela commence avec le PCE (Prét a la creation
d’entreprise) qui va de 2K€ a 7K€. Cela continue avec des préts (ou avances remboursables)
plus importants obtenus sur dossier. Ils sont en moyenne de 100K€. L’agence distribuait environ
100me€ sur un millier de projets par an en 2006. L’aide aux projets innovants d’entreprises de
plus de trois ans peut aller jusqu’a 600 K€>°. Le processus peut étre lourd — avec beaucoup de
paperasserie & documenter® - mais pas mal de startups y font appel en phase d’amorgage. En
mai 2006, les budgets de 1’Oséo ont été quasiment doublés, leur permettant d’augmenter le

%5 Voir http://info.assedic.fr/demandeurs_emploi/index.php?idmenu=70&idarticle=69.

%6 Voir http://www.entreprenez.fr/article-a-ACCRE ___mode d__emploi.html.

57 Réforme générale des politiques publiques. Cf http://www.oezratty.net/wordpress/2008/quelques-ppites-du-rgpp/.

%8 \oir le site « Cap Subventions Européennes » sur http://www.microsoft.com/france/entrepreneur/subventions/home.aspx.

%9 Voir cette brochure : http://www.oseo.fr/content/download/6486/156361/file/OSEOQ%20A5-creation.pdf.

80 1°Oséo-Anvar fait appel a des conseils externes pour la qualification des dossiers, mais ce travail est faiblement rémunéré.
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montant des préts et subventions®'. L’Oséo délivre par ailleurs le label « Entreprise Innovante »
au titre des FCPI, qui permet notamment a I’entreprise d’étre financée par 1’investissement de
sociétés de capital risque qui utilisent les FCPI comme véhicule d’investissement. Ce label est
distinct du label « Jeune Entreprise Innovante » (voir plus loin) qui est attribué par le Ministéere
de la Recherche et déclenche des exonérations fiscales, dont le Crédit Impdt Recherche, et de
charges sociales. Oséo est impliqué sinon dans le financement d’autres structures : les péles de
compétitivité et les structures régionales d’aides a I’innovation. Oséo a egalement intégré
I’agence de I’innovation industrielle créée en 2005, en janvier 2008. C’est elle qui distribue de
subventions sur des projets dits stratégiques, comme Quaero.

e Le Concours du Ministére de la Recherche® (précisément; concours d’aide a la création
d’entreprise de technologies innovantes), prime chaque année depuis 1999 des PME innovantes.
En 2007, 394 projets avaient été sélectionnés sur un panel de 1153 candidats (dont 158 par un
jury national et le reste par des jurys régionaux). En 2008, 170 lauréats ont été primés pour 1174
dossiers recus. Les prix s’étalent entre 40K€ et 450K€ selon la phase du projet, respectivement,
en émergence, et en développement lorsque le con-
cept est validé. 1l s’agit dans tous les cas de financer L o

a startup bien financée

des travaux de recherche. Le concours est co- par les aides publiques
organisé par le Ministere de la Recherche, 1’ Agence L .
Nationale de la Recherche et Oséo - qui dépend sta- voicl a quot pourrait ressembler le plan de

. - ) financement d’amorcage d’une startup qui
tutairement du Ministére de I’Industrie, a Bercy. aurait obtenu un maximum d’aides publiques
60% des projets sont issus de la recherche publique. et parapubliques :
Et 15% ne sont pas issus de la recherche ou de
I’enseignement supérieur. Les TIC représentaient
34% des lauréats en 2008. Le montant du prix fi-

e Fonds propres des fondateurs : 50 K€.

e Business angels : 50 K€.

nance jusqu’a 70% des investissements en R&D. e Prét d’honneur pour 3 fondateurs chez
Donc, il est plafonné par les moyens propres de la Scientipdle Initiative : 60 K€.

startup. Les dossiers de candidature sont a remettre o Prét Oséo: 160 K€ (équivaut aux fonds
avant la fin janvier de I’année, pour une annonce des propres).

projets sélectionnés fin juin / debut juillet. Reste @ | cRITT . 20Ke, financant des prestations
savoir comment sont composés et fonctionnent les de services externes.

jurys nationaux et régionaux qui sélectionnent les qui ferait un total de financement de
projets sur dossiers ! Quand on rate ce CONCOUrs, 0N 340Ke. A quoi s’ajouteraient d’éventuelles

se reoriente naturellement vers des préts Oséo, un aides européennes, sectorielles (comme dans
peu plus faciles a obtenir. les cleantechs), le Crédit Imp6t Recherche, et
I’exonération de charges sociales pour les

e Le financement de projets de recherche par I’Agence  JEI (pendant 7 ans, pour les cotisations pa-

Nationale de la Recherche®. Cette agence de finan-  tronales et pour certaines fonctions de
cement de projets de recherche les sélectionne sur ~ Dentreprise telles que la R&D).

appels a projet. Elle disposait de 800m€ sur 2006.

Les projets durent au maximum quatre ans. Ils sont sélectionnés par des enseignants et visible-
ment, peu par les industriels. Les projets sont regroupés par thémes® et réseaux comme le
RNRT (Réseau National de Recherche en Telécommunications) et le RNTL (pour les logiciels,
qui n’a pas été reconduit en 2006) ou le RIAM (pour le multimédia). Les projets regroupent gé-
néralement plusieurs instituts de recherche (CNRS, INRIA, INRA, INSERM), écoles
d’ingénieurs, universités et quelques entreprises.

81 \oir « Oséo double ses aides aux entreprises, profitez-en » paru le 24 mai 2006 sur http://www.lentreprise.com/actu/13781.1.html.

62 Son nom exact est « Concours national d'aide & la création d'entreprises de technologies innovantes ».

83 Voir http://www.agence-nationale-recherche.fr/.

8 | iste des themes sur http://www.gip-anr.fr/templates/appel-a-projet.php?Nodld=44.

Accompagnement des startups en France — Olivier Ezratty — Septembre 2008 - Page 53 / 95


http://www.lentreprise.com/actu/13781.1.html
http://www.agence-nationale-recherche.fr/
http://www.gip-anr.fr/templates/appel-a-projet.php?NodId=44

Le Crédit Impdt Recherche : il s’agit d’une disposition fiscale qui offre une autre forme
d’incitation a I’investissement en R&D, cette-fois ci, pour les entreprises de toute taille. Les pla-
fonnements du CIR ont été relevés dans la loi de finances 2008 et s’appliquent donc pratique-
ment a toutes les entreprises. 30% du montant de la R&D peut ainsi étre économisé, jusqu’a
100m€ (et 5% ensuite)! La part du CIR qui était liée a I’accroissement des volumes de R&D est
supprimée. En gros, le nouveau CIR intéressera toutes les entreprises qui font de la R&D, que
leur volume de R&D soit en croissance ou pas. Le label JEI permet de bénéficier automatique-
ment du CIR, mais il n’est pas indispensable. Des conseils spécialisés comme Sogedev, Alma
ou Subventium accompagnent les entreprises dans 1’obtention du CIR. Elles servent surtout a
s’assurer qu’un éventuel contrdle fiscal ne posera pas de problémes. Il est important en tout cas
de maintenir une comptabilité analytique précise et au fil de I’eau des investissements en temps
des équipes d’ingénieurs et chercheurs sur les projets donnant lieu au CIR. Le CIR est défini par
le Ministére de la Recherche et administré comme contrdlé par le fisc (Service d’Imposition des
Entreprises).

Les Poles de compétitivité®, sélectionné en 2004 par le gouvernement au nombre de 67 sur plus
de 100 candidats, avec 15 p6les « mondiaux ». Le financement est de 1,5 milliards d’Euros sur
trois ans, autant dire qu’il est extrémement morcelé et symbolique. Les poles visent a rassembler
les forces régionales autour de laboratoires de recherche, d’université et d’entreprises inno-
vantes, et autour de thématiques précises. Pour faire partic d’un pole, il faut étre intégré en
amont dans leur constitution, souvent pilotée par de grands groupes industriels. Et avoir une ac-
tivité et un emplacement qui correspondent simultanément a ces péles. Ce dispositif est tres de-
crié en France car trop morcelé et provincialisé. Seuls quelques péles comme le Minatec a Gre-
noble présentent une véritable cohérence d’ensemble avec rassemblement d’une masse critique
de laboratoire de recherche (CEA-LETI), écoles d’ingénicurs, entreprises industrielles et star-
tups, autour d’un théme précis (nanoélectronique et ses applications). Quel est 1’intérét pour une
PME d’y participer ? Beaucoup plus pour améliorer son réseau avec des entreprises du secteur,
grandes et petites, ou avec les laboratoires de recherche publique, que pour récupérer quelques
subventions, trés dispersées et donc distribuées au compte goultte.

L’ Agence de I’Innovation Industrielle®®, instrument de financement des poles de compétitivité et
de grands projets industriels a été créée en 2005. Elle se focalisait surtout sur les projets éma-
nant des grandes entreprises. En avril 2006, Jacques Chirac annongcait les six premiers projets
labellisés et financés étaient annoncés, avec notamment le moteur de recherche Quaero qui ras-
semble Thomson et France Télécom®’, la télévision mobile sans limite avec Alcatel ainsi que
deux projets dans le domaine de I’énergie. On est loin des startups et plus proche des projets
ubuesques a la francaise qui ne débouchent malheureusement pas forcément sur des succes
commerciaux. Cette agence, sa mission et ses crédits, ont été intégrés a Oseo en janvier 2008,
les financements des projets approuvés par la Commission Européenne — tels que Quaero - étant
assurés par Oséo.

Aides génériques a la création d’entreprise

Dans ce domaine, les aides sont également nombreuses mais relevent moins du financement que du

lobbying ou de I’intégration dans le tissus économique local. Les aides les plus pertinentes sont
souvent celles que 1’on trouve a 1’échelle locale, dans sa région ou sa ville. Notamment au niveau

8 Voir http://www.competitivite.gouv.fr/.

% Crée en ao(it 2005 et présidée par Jean-Louis Beffa, voir http://www.vie-publique.fr/actualite/alaune/industrie-agence-innovation-
industrielle.html, I’'agence ne semble pas avoir encore de site web.

67 Quaero vise & concurrence Google en Europe. La technologie du moteur de recherche sera fournie par la société francaise Exalead.
L’Agence de I’Innovation Industrielle va financer ce projet a hauteur de 100me€. Cette initiative comme les autres génére beaucoup
de scepticisme en France comme ailleurs. Voir par exemple « France $2,5B tech foray » publié le méme mois sur Red Herring :
http://www.redherring.com/article.aspx?a=16641.
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des incubateurs qui apportent une aide logistique signi-
ficative (locaux, services bureaux). Certaines aides
prennent la forme d’une offre de conseil ou de mento-
ring gratuites ou co-financees par ces organismes (IN-
RIA Transfert, Paris Mentor, Scientipole Initiative).

e Le statut de Jeunes Entreprises Innovantes®® est géré
par le Ministére de la Recherche depuis 2004. Mais
il s’obtient par demande aupres de 1’administration
fiscale. Une fois obtenu, il ouvre la porte a des
tations fiscales sur 1I’impot sur les sociétés, la taxe
fonciere, la taxe professionnelle, les charges sociales
patronales pour les employés en R&D, et le crédit
impoOt recherche. L’exonération d’impo6t sur les so-
ciétés ne peut pas excéder 200K€ sur trois ans, en
fonction des contraintes européennes. Le statut de
JEI s’obtient en étant une PME (<250 personnes,

Enterprise Innovante
ou Jeune Entreprise Innovante ?

Voila un bon exemple de confusion entrete-
nue par les pouvoirs publics dans les aides :
la notion d’entreprise innovante ! Il y enaen
fait deux :

D’un coté, le statut Jeune Entreprise Inno-
vante, qui existe depuis 2004 et est géré par
le Ministére de la Recherche, mais attribué
par ’administration fiscale. Il génére des
exonérations fiscales et de charges sociales.

De l’autre, il y a le statut Entreprise Inno-
vante au titre des FCPI, attribué par Oséo.
Il permet a une startup d’étre intégrée dans
un FCPI, notamment par une société de
capital risque. Et de générer les exonérations
fiscales afférentes aux FCPI, que ce soit pour

<40me€ de CA 1), avoir moins de huit ans, dépenser ~ ['impot sur le revenu ou pour les exonéra-
al moins 15% 69 A . tions d’ISF pour leurs détenteurs.

o en recherche”, étre indépendante
pendant la durée du bénéfice du label, avoir plus de ~ Les critéres d’obtention de ces deux labels
50% du capital dans les mains des fondateurs, et tre ~ SOnt Voisins mais pas identiques. Le label JEI

réellement nouvelle (pas le résultat d’une reprise est exigeant en maticre dactivité de re-
p p cherche alors qu’Oséo est plus proche d’une

d’activité existante). définition générique de I’innovation techno-

. logique.
L’EDEN  (Encouragement au Développement ogiaue

d’Entreprises Nouvelles) est une avance rembour-

sable en un an, et plafonnée a environ 10K€. Son attribution est sujette a diverses conditions so-
ciales (age, emploi, revenu, etc). Elle devrait évoluer en 2009 et étre intégrée dans des aides aux
PME de la CDC.

Exonérations de charges sociales: il existe un grand nombre de contrats de travail destinés aux
jeunes pour relancer I’'emploi’®. Le paradoxe est que les principales réductions de charge so-
ciales concernent soient les personnels peu qualifiés payés au SMIC, soit les chercheurs. Alors
que les startups ont besoin de jeunes ingénieurs en développement logiciel, de commerciaux et
de marketeurs ! Il existe notamment le dispositif ACCRE d’exonérations de charges sociales
pour la premiére année de création de I’entreprise. Lui aussi est sujet a de nombreuses condi-
tions.

Collectivités locales : avec d’innombrables structures, comme Paris Développement * qui
émane a la fois de la CCI de Paris et de la Mairie de Paris, ou I’ARDI qui émane de la Région
Rhone Alpes. Chaque région, département ou grande ville dispose de sa structure
d’accompagnement a I’innovation. Elles fournissent des aides logistiques comme 1’accés a des
locaux dans des pépiniéres avec services partagés (télécoms, secrétariat). Paris Développement

88 \oir la description compléte sur http://www.recherche.gouv.fr/cid5738/le-statut-de-la-jeune-entreprise-innovante-jei.html.

8 |_a frontiére entre recherche et développement étant suffisamment floue. Mais attention, des contrdles fiscaux peuvent avoir lieu. Il
faut donc bien blinder son dossier de demande, et éventuellement se faire aider pour ce faire par des spécialistes comme la société
Subventium, citée plus loin dans le document.

™ voir la liste des contrats sur http://www.premier-ministre.gouv.fr/bataillepourlemploi/. Jusqu’a la prochaine alternance politique qui
ne manquera pas de modifier ce dispositif.

™ \oir leur site sur http://www.parisdeveloppement.com/. Les structures d’accueil de Paris Développement comprennent Paris Inno-
vation, un incubateur situé 5 rue d’Uzes, Paris Cyber Village et République Innovations, deux pépinicres d’entreprises. Comme un
VC, ils filtrent un grand nombre de dossier pour sélectionner les projets les plus prometteurs. En 2004, 20 entreprises avaient été
sélectionnées parmi 485 candidatures, soit moins de 5% ! Cette activité est complétée d’événements comme « Les matinales de Paris
Technopole » et le « Grand Prix de I’'Innovation de la Ville de Paris ».
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s’est lancé dans un programme de mentoring en avril 2006 visant au demarrage les 10 startups
les plus prometteuses identifiées par un comite de sélection. Les collectivités peuvent également
assister les startups dans leur démarche de protection de la propriété intellectuelle a I’'INPI, le
dispositif PTR financant les deux tiers du codt de dépdt de brevet.

e Chambres de commerce : elles ont des structures d’accueil destinées tant aux startups qu’aux
PME innovantes. Leur activité dépend un peu des régions. A Lyon, par exemple, NovaCités est
adossée sur la CCl locale avec une cellule de consultants de la CCI qui accompagne les startups.
Avec un taux de réussite de 95% sur les cing premieres années. La CCIP (CCI de Paris) a lancé
en avril 2008 un nouveau programme de mentoring d’entrepreneurs : 1’Institut du Mentorat En-
trepreneurial 2. Il fonctionne sur un principe assez voisin de celui des Réseaux Entreprendre, en
associant des entrepreneurs expérimentés et des créateurs d’entreprises sur une période de 12 a
18 mois. Les entreprises mentorées sont dans I’étape qui les fait passer de la TPE a la PME :
elles doivent avoir au moins deux ans d’existence, étre en forte croissance et avoir au moins
Im€ de chiffre d’affaire et 10 salariés. La « promotion 2008 » de cet Institut rassemblait une di-
zaine de projets dont quatre dans le secteur des TICs.

e Agence pour la Création d’Entreprise (APCE73) . encore une agence, au statut d’association Loi
1901, initiée par les pouvoirs publics en 1996 qui la finance a 70%. Elle propose surtout un por-
tail d’information assez complet pour le créateur de startup.

e DRIRE™: ce sont les Directions Régionales de I'Industrie, de la Recherche et de I'Environne-
ment, administrations rattachées au Ministere de 1’Industrie. Elles ont un rdle
d’accompagnement des projets de PMI et surtout un réle de lobbying local, notamment pour
créer des synergies entre projets. Ces DRIRE jouent un rdle instrumental dans la création des
pbles de compétitivité. Elles ne disposent pas de budget en propre pour financer les projets in-
novants.

e CRITT : Centres Régionaux d’Innovations et de Transfert de Technologie, ce sont des associa-
tions loi 1901 au service des PME/PMI rattachées aux Régions et aux Délégations Régionales a
la Recherche et a la Technologie. Elles rassemblent, par secteur, des représentants des milieux
industriels, universitaires et de la recherche. Ils sont structurés par domaine technologique
(technologies biomédicales, électronique et I'informatique, chimie et de I'environnement, l'agro-
alimentaire, etc). Leur mission consiste a « mettre en ceuvre des actions en faveur de l'innova-
tion et des transferts de technologie financées par les Régions, sensibiliser le tissu industriel
aux nouvelles technologies, mobiliser les compeétences industrielles et scientifiques pour lancer
des actions conjointes ». Les CRITT gérent notamment I’ARITT (Aide Régionale a
I’Innovation et aux Transferts de Technologie), dont la variante « Transfert’ » propose un fi-
nancement de projets de mise sur le marché de produits issus de la recherche, a hauteur de 70K€
pour les PME innovantes. Les CRITT proposent de nombreuses autres aides spéecifiques, qui
dépendent de chaque région. Consultez leur site web pour en savoir plus’®.

2 \/oir http://www.entrepreneurship.gc.ca/fr/colloque-annuel/2008/presentations/20AM/2-
%?20Dominique%20Restino%20et%20Pierre%20Deschamps.pdf.

3 \oir une description de leur activité sur http://www.apce.com/index.php?rubrique_id=4&type page=I.

"4 \oir http://www.drire.gouv.fr/.

5 Voir http://www:.critt-ccst.fr/pageLibre000100c9.html.

™ La liste des aides pour la région lle de France est sur http://www:.critt-ccst.fr/pagel ibre00010035.html. A noter I’existence de
I’ARITT Emploi Innovant qui finance jusqu’a 50% du salaire de deux CDI embauchés (techniciens ou ingénieurs).
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INRIA Transfert’” : ¢’est une filiale de 'INRIA qui joue un réle d’accompagnement des projets
innovants issus notamment — mais pas exclusivement — des projets de recherche de I’INRIA.
Leur accompagnement compléte en amont celui d’i-Source Gestion, la société de capital-risque
émanant de ’INRIA qui est un des rares a faire de I’amorgage en France. INRIA Transfert pro-
pose I’accompagnement des startups avec des « Conseils Experts INRIA Transfert » qui sont
des bénévoles de I’industrie, coté industriels ou utilisateurs. Les derniers aident par exemple les
startups a bien concevoir leurs offres en fonction des attentes du marché. Les premiers se focali-
sant sur la stratégie, le
marketing ou le mana-
gement selon les be- Resources and financial strategy
soins. Les permanents
d’INRIA Transfert Economic efficiency
(Laurent Kott, Michel

Safars, Sophie Pellat)

jouent quant eux un Strategic marketing
role de coach des diri-
geants des startups, et
sur une durée de 18
mois. INRIA Transfert
labellise également les
startups accompagnées avec « Pertinence IT » et « Croissance IT », basés sur une évaluation
multicritére de 1’état de Pentreprise’® réalisée dans la durée, et formalisée dans le RadarIT ™
(schéma ci-contre).

Team and organisation

Quality of execution

Réseau Entreprendre (http://www.reseau-entreprendre.org): c’est ey

un réseau de chefs d’entreprises qui aident les créateurs de PME

avec des préts d’honneur (entre 15K€ et 45K€) et du coaching de  resequentre prendre
dirigeants. Le réseau rassemble des associations locales comme

Paris Entreprendre (http://www.paris-entreprendre.org/) ou 92 Entreprendre
(http://www.92entreprendre.com/). Il accompagne des projets de toute nature, y compris dans la
hightech. Cela dépend des animateurs du réseau et des chefs d’entreprise impliqués dans le ré-
seau de votre région

Réseau France Initiative (http://www.france-initiative.fr/): a un

positionnement voisin du réseau entreprendre. Il rassemble 242

plateformes d’initiative locales proposant des préts d’honneur et

du coaching de créateur d’entreprises. Les membres du réseau

France Initiative ont attribué 13500 préts d’honneurs en 2007.

ScientipOle Initiative, décrit plus loin, fait partie du réseau France FRANCE INITIATIVE
Initiative. Il en est I’une des associations les plus importantes.

Dans d'autres régions, les membres de France Initiative peuvent étre focalisés sur la création de
TPE dans des secteurs tout a fait traditionnels.

" Voir http://www.inria-transfert.fr/. L’entité est dirigée par Laurent Kott. Son directeur des opérations est Michel Safars, un entre-
preneur qui a un bonne expérience de ce qu’il faut faire et ne pas faire quand on se lance dans I’aventure.

™8 |es critéres évalués qualitativement sont : équipe et organisation, qualité d’exécution, développement technique et offre, bénéfices
clients démontrés, avantages concurrentiels, barriéres a I’entrée, dynamique et taille des marchés ciblés, marketing produit, marketing
stratégique, efficacité du modéle économique et ressources / stratégie financiére. L’accompagnement se focalise sur les « trous » dans
cette liste. La liste des startups labellisées sont sur http://www.inria-transfert.fr/membres/membres club_inria_transfert.html.
L’accompagnement d’INRIA Transfert est facturé aux startups a environ 7K€ pour une période de 12-16 mois ou de 10K€ sur 18-24
mois.
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e Scientipole Initiative” est un membre du réseau France Initiative
spécialisée dans 1’aide a la création d’entreprises innovantes. C’est
une association financée entre autres par la Région lle de
France®’par la CDC, diverses banques et institutions. Elle propose
un conseil aux entrepreneurs pour le montage de leur projet ainsi
qu'un prét d’honneur de 20K€ par fondateur de I’entreprise, pla-
fonné a 60K€. Elle s’appuie sur les compétences d’experts (rémunérés) aussi bien technolo-
giques que dans I’entrepreneuriat pour accompagner les entreprises en création et parrainer leurs
créateurs. Les services proposés sont financés par des fonds mobilisés aupres de partenaires ins-
titutionnels et industriels comme la Région lle de France, la DRIRE et la CDC. Cette organisa-

scientipole

ImlTFlafilve

tion se focalise sur les projets situés en lle de
France et dans les nouvelles technologies de
I’information, des matériaux et de la santé. Elle
fonctionne de maniére indépendante des pou-
voirs publics méme si ceux-ci lui apportent un
soutien moral et financier. Scientip6le Initiative
a été complété en 2006 par Scientip6le Capital,
un fonds d’amorcage et de capital risque qui
peut notamment prendre le relai dans le finan-
cement des entreprises aidées par ScientipOle
Initiative avec des tickets de l'ordre de 100K€ a
300K€. Le processus de selection des lauréats
de Scientipble passe par un premier filtrage des
dossiers par les permanents de 1’association, une
analyse du projet par un expert mandaté, une
présentation du projet en comité de sélection,
suivie d’une délibération de ce comité a huis-

Les préts d’honneur

Les associations des réseaux Entreprendre et
France Initiative (dont fait partie Scientipdle
Initiative) proposent des préts d’honneur aux
créateurs d’entreprise.

Ce sont généralement des préts a taux zéro rem-
boursables sur quatre a cing ans, avec une annee
éventuelle de report de remboursement. Ces préts
sont associés a une assurance déces-invalidité
individuelle et une garantie Sofaris (Oséo). Le
risque personnel pour ’emprunteur est extréme-
ment faible : ces préts d’honneur sont générale-
ment attribués sans caution ni garantie.

Il faut prendre gare a ce que les régions sont
bailleur de fond de ces réseaux et que les préts
consentis originaires de ces fonds ne peuvent pas
dépasser un certain seuil. C’est par exemple le

cas pour le cumul de préts de 92 Entreprendre et
de Scientipble Initiative. La principale valeur
ajoutée de ces réseaux pour les startups est le
coaching (désintéressé) d’entrepreneurs expéri-
mentés.

clét.

e Paris Développement et le programme Paris
Mentor ® : c’est I’agence de développement
économiqgue de Paris qui y accompagne les pro-
jets d’entrepreneurs. Ils disposent d’incubateurs
et de pépinieres situées dans Paris qui accueillent les jeunes pousses. De maniere relativement
similaire @ INRIA Transfert et Scientipole Initiatives, le programme Paris Mentor propose
I’accompagnement des startups par des experts disposant d’une expérience dans 1’industrie.

Le 11 mai 2006, le Premier Ministre annongait la création d’un « statut d’entreprise innovante »
destiné a aider les PME en développement rapide qui était intégré dans la loi de finance 2007. A la
clé : gel de I’'impot sur les sociétés a partir de janvier 2007 et un décalage de six mois des charges
sociales.

™ Voir http://scientipole-initiative.org/. Je suis expert chez Scientipéle Initiative depuis le printemps 2007 et & ce titre ait pu a la fois
préparer des dossiers de présentation de startup aux comités d’investissement de Scientip6le Initiative et participer a ces comités.

80

Voici la liste des dispositifs de  financement  soutenus par la France :

http://www.investessor.fr/createurs projet/financement_amorcage developpement.php.

Région lle de

81 \Voir http://www.parisdeveloppement.com/ et http://www.parisdeveloppement.com/la-technopole-parisienne/lanimation-de-paris-
technopole/programme-paris-mentor.htmi.
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Aides spécifigues au business development et a I’international

On en trouve bien entendu dans la catégorie précédente. Il y a peu d’aides spécifiques au business
development et elles sont essentiellement tournées vers I’exportation.

Ubifrance : il s’agit de I'Agence francaise pour le développement international des entreprises.
Elle dépend du Ministre délégué au Commerce extérieur. En 2008, elle a intégré les Missions
économiques du Minefi hébergées dans les ambassades de France. L’ensemble fournit un réseau
d'appui utile pour aider les entreprises francaises a se développer a l'international de maniére
ficace et durable. Son site http://www.ubifrance.fr est aussi une source d’information sur les
formalites, les réglementations, ou encore la propriété intellectuelle.

Coface: qui couvre le risque des entreprises frangaises a 1’exportation. Elles sont plus adaptées
aux grandes structures qu’aux petites. Leur efficacité est variable selon ceux qui y ont fait appel.
Leur apport est tres lié a une bonne connaissance des réglementations en vigueur dans les diffé-
rents pays.

Crédit d’impot prospection commerciale : créée en 2005 en faveur des PME et qui finance
indirectement jusqu’a 50 % des dépenses de prospection commerciale (sous forme de
remboursement de ce crédit d’imp6t ou d’une réduction de I’imp6t sur les sociétés). Il faut
recruter au moins un salarié dédié a 1’export.

Cap Export : c’est une initiative gérée par UbiFrance qui regroupe différents dispositifs d’aide a
I’exportation :

o Le Volontariat International en Entreprise (VIE) qui permet de recruter un jeune pour
I’envoyer a 1’étranger entre 6 et 24 mois, et a un colt inférieur a celui d’un cadre expa-
trié. L’entreprise est exonérée de charges sociales en France et la gestion administrative
du recrutement, intégrant la recherche d’aides régionales complémentaires, est réalisée
par Ubifrance. La rémunération du VIE est de plus ¢€ligible au crédit d’impdt export.

o Le Crédit d’Impdt Export, qui peut aller jusqu’a 80K€, réduit les dépenses liées a la
prospection commerciale a I’étranger et au recrutement d’un salari¢ (en CDI, CDD, CNE,
contrat de mission export,VIE).

o L’exonération d’impdt sur le revenu des salariés chargés de la prospection commerciale
a I’étranger, sur la part de leur rémunération correspondant au temps passé hors de
France, qui doit dépasser 120 jours par an. Ceci concerne toutes les entreprises et pas
seulement les startups.

Bilan sur les aides publiques

Toutes ces aides publiques présentent en tout cas un certain nombre de lacunes qui accumulent le
poids de I’historique francais (voir le tableau sur I’innovation en France en annexe) mais qui sont
contournables:

Les aides sont tres fragmentées et une bureaucratie disséminée et incohérente dans plein
d’organismes pour les obtenir, tout comme au niveau européen (FP6). Mais depuis 2007, la dé-
fragmentation est en cours, notamment autour des deux pdles que sont Oséo et Ubifrance.

Ces aides sont trop orientées sur le financement de la recherche alors que les besoins sont plus
situes du coté du marketing, de la vente et de I’internationalisation. Cette prise de conscience
n’a pas encore véritablement eu lieu en France, qui reste tres attachée a sa culture scientifique et
d’ingénieurs. D’autant plus que les principaux décideurs dans la puissance publique sont issus
de ces cursus qui valorisent a la fois les compétences scientifiques et les grands groupes indus-
triels.
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De trop nombreuses aides sont orientées vers les
grands groupes industriels comme 1’Agence
de I’innovation industrielle (intégrée dans Oséo
depuis janvier 2008), le Credit-imp6t recherche
et méme les pdles de compétitivité.

Il n’y a pas d’aides dans I’accés aux com-
mandes publiques. Les PME ont du mal a de-
venir fournisseurs des services publics. Et les
conditions de paiement sont trop lentes en
France. D’ou le militantisme récurrent des asso-
ciations professionnelles pour un Small Busi-
ness Act a la francaise, et dont nous avons en-
tendu parler lors de la campagne présidentielle
2007.

Les aides a I’exportation sont méconnues mais
intéressantes et a développer (Ubifrance, Coface,
Missions Economiques).

Bien utilisées, les aides publiques peuvent cepen-
dant donner un bon coup de pouce aux startups.
C’est un palliatif acceptable au manque de capital
d’amorcage en France. En effet, en se débrouillant
bien, une startup peut accumuler jusqu’a 500K€
d’aides et préts divers, qui sont I’équivalent d’un
capital d’amorcage. Et sans d’ailleurs générer de
dilution du capital de la société.

Quel guichet unique ?

La diversité des aides publiques génére une at-
tente souvent entendu : «ou trouver un guichet
unique pour mener toutes les démarches permet-
tant d’obtenir ces aides ?».

S’il existe bien un guichet unique pour la création
administrative des entreprises (les Centres de
Formalités des Entreprises, rattachés aux CClI), il
n’a a pas vraiment de guichet unique pour ce qui
est de ’obtention des aides publiques. Vous trou-
verez plutdt des structures locales qui vous ai-
guilleront dans la recherche de ces aides. En
fonction de votre cas, ils pourront vous indiquez
a quelles aides vous avez droit et comment les
obtenir.

Les chambres de Commerce, les organismes
d’aides aux PMEs des régions et grandes villes :
dépend des contacts et les réseaux Entreprendre
ou de France Initiative sont des points de départ.
Les incubateurs et pépinieres constituent égale-
ment un bon point d’ancrage.

Attention cependant a ne pas chercher a obtenir
tous les conseils du méme endroit. Ceux qui sont
valables pour obtenir des aides publiques ne le
sont pas toujours pour réussir d’un point de vue
business ou pour obtenir des financements pri-
Vés |

Le schéma vert de la page suivante positionne un
certain nombre de ces points d’ancrage qui vous
orienteront dans votre parcours d’entrepreneur.
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Comme le montre le tableau suivant qui fournit quelques éléments quantitatifs du financement de
I’innovation en France, les financements publics des PME innovantes représentent un bon tiers du
total des financements identifiés et ce sont eux qui brassent le plus de startups. Donc, ils sont incon-
tournables !

Nombre de Nombre de Montants

Organisation Secteurs d'activité dossiers dossiers investis ou Source d'information
regus acceptés prétés (m€)
Oséo Innovation Tous >8000 4305 365 Rapport Oséo Innovation
2007
Rapport Oséo Innovation
2007, avances
Oséo Innovation TIC 2100 1056 92

remboursables et
subventions

Concours National d'aide

a la création d'entreprise . Chiffres clés du concours
X Technologies innovantes 1174 170 70

de technologies pour 2008

innovantes

Rapport 2006, sociétés
intégrées dans

Paris Développement TIC, santé, design 402 26 0 .
incubateurs ou
pépinieres
Rapport 2006, préts
d'ho r, rassemble
Réseau France Initiative Tous ? 10900 79,8 nheur, rassem

236 associations dont
Scientipdle Initiative

Hightech, medtech, Scientipdle Initiative sur

Scientipodle Inititative L 200 67 2,7 N

greentech, matériaux 2007, préts d'honneur
) 730 dossiers Données 2006, source
Business angels en France Tous , , 150 26 . .
présentés Wikipedia
Paris Business Angels Tous 600 15 2 Paris Business Angels en
2007

Hightech, biotech Indicateur Ch

Capital Risque (VCs) ightech, biotech, 53000 601 960 n icateur Chausson
greentech Finance 2007

Il faut souvent se faire accompagner pour trouver les bonnes aides auxquelles on a droit en fonction
de son statut. Le mieux étant de se faire aider d’abord par la structure publique la plus proche, au
niveau collectivité locale. Et si on s’en donne les moyens, par des structures privées spécialisees
dans la recherche de financements publics.

Grands groupes industriels

Les grands groupes industriels de la high-tech cherchent a se rapprocher du monde des startups soit
pas du financement direct (I’approche d’Intel), soit par de I’accompagnement (approche de Micro-
soft) soit avec un mix des deux :

Intel Capital

Dans la high-tech américaine, Intel Capi-
tal est I’'une des rares structures investisse-
ment attachée a un groupe industriel. Ils in-
vestissent dans tous les pays et sur plus de

(intel)’ capital

Investing for global impact
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250 entreprises. En France, ils ont notamment investit dans DibCom et Esterel. Il s’agit en général
de startups fabless de composants électroniques. La structure d’Intel est assez unique chez les
grands de I’industrie informatique. Cisco procede pour sa part a une veille technologique et des ac-
quisitions directes de startups de tailles variables pour développer son portefeuille de produits re-
seaux. Ils n’ont pas acquis de startup francaise a notre connaissance.

Microsoft

Historiquement, les relations liant Microsoft avec le capital risque et les startups étaient faibles et
les investisseurs avaient peu de raisons de recommander a une startup d’investir technologiquement
sur les plateformes Microsoft®. A commencer par le saint des saints, la Silicon Valley.

En 2001, Microsoft Corp a mis en place une antenne a Mountain View pour améliorer ces relations.
Pilotée par Dan’l Lewin, Corporate Vice President, ancien d’Apple et Next et trés introduit dans la
communauté high-tech de la Silicon Valley, cette équipe a démarré en établissant des relations avec
la communauté du capital risque. Ils se sont ensuite fait avec succes les avocats de ’installation
d’un véritable campus de Microsoft sur place, a Mountain View. Quelques années plus tard, ce
campus regroupe plus de 1000 personnes, surtout autour des technologies Web et TV. lls y dispo-
sent également d’un Microsoft Technology Center pour accompagner les startups.

En France, le besoin était tout aussi
pressant. En octobre 2005 a eété
lancé le programme IDEES qui
accompagne 25 startups par an. —
C’est un parrainage comprenant
une aide technique, vente et marke-
ting. La caution de Microsoft aide notamment a trouver des investisseurs et des clients. Le pro-
gramme est geré par Lubomira Rochet (lurochet@microsoft.com). Il a tres bien démarré avec le
« recrutement » de startups prometteuses aux profils trés divers rapidement mises en valeur dans les
grands événements de Microsoft France (comme Total Immersion participant aux DevDays et Mu-
sicMe participant a la conférence sur le développement web « Mix » a Paris en avril 2006 et plus
d’une douzaine de startups valorisées au Mix de juin 2007). D’autres startups ont bénéficié de I’aide
de Microsoft pour générer une bonne visibilité dans les médias, notamment a la télévision. Le pro-
gramme en était a sa troisieme promotion pour 1’année fiscale Microsoft 2007/2008 démarrant en
juillet 2007 et 25 nouvelles startups y étaient intégrées en plus des 50 déja présentes, les 25 de la
premiére année en sortant théoriquement. Les startups sont en effet destinées a rester deux années

PROGRAMME IDEES

8 (Cest d’ailleurs toujours le cas, surtout sur les sites Web. Voir ce qu'en dit Robert Scoble de Microsoft sur
http://scobleizer.wordpress.com/2005/11/01/ross-doesnt-trust-microsofts-approach-to-web/. 11 cite 12 raisons qui justifient d’éviter
Microsoft et de préférer les logiciels libres :

“1) Startup costs. Linux is free. Ruby on Rails is free. MySQL is free.

2) Performance per dollar. They perceive that a Linux server running Apache has more performance than IS running .NET.

3) Finding tech staff is easier. /...]

4) Perception of scalability. /...].

5) That Microsoft doesn’t care about small businesses. [...]

6) That open source makes it easier to fix problems and/or build custom solutions. /...J

7) On clients, they want to choose the highest-reach platforms. That doesn’t mean a Windows app. Or even an app that runs only in
IE. It must run on every variant of Linux and Macintosh too.

8) They don’t want to take shit from their friends (or, even, their Venture Capitalist). Most of this is just pure cost-control. | can hear
the conversation now: “OK, you wanna go with Windows as your platform, but is the extra feature worth the licensing fees for Win-
dows?”

9) No lockin. /...]

10) More security. The new businesses perceive Linux, Apache, Firefox, and other open source stuff to have higher security than stuff
built on Windows.

11) More agility. I've had entrepreneurs tell me they need to be able to buy a server and have it totally up and running in less than
30 minutes and that they say that Linux is better at that.

12) The working set is smaller. /...]

Bien entendu, ces raisons méritent d’étre abordées avec sérénité. Certaines ne sont plus valables. Et la plate-forme Microsoft con-
serve des avantages notables, en particulier au niveau des colits de développement.
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consécutives dans le programme, Microsoft France parraine ainsi un volant d’une cinquantaine de
startups. Le nombre de dossiers traités est trés important : les 25 élus de la seconde année ont été
sélectionnés parmi plus de 400 candidats ! Le programme IDEES a ensuite été décliné dans diffé-
rentes régions, notamment a Lille et a Lyon par le biais de partenariats avec les collectivités locales.

Il est intéressant de noter que Microsoft France entretient également un site Web dédié aux créa-
teurs d’entreprises assez riche en informations pertinentesss.

Hewlett Packard

Hewlett Packard a proposé en 2005 un plan de « spin-off » pour aider ses collaborateurs a créer une
entreprise. Mais ceci intervenait dans le cadre d’un plan de licenciements mondial et en constituait
I’un des volets de ’accompagnement social en France « pour faire passer la pilule » au niveau des
pouvoirs publics frangais interpelés par les syndicats sur le sujet pendant I’été 2005.

IBM

Le grand de I’informatique dont la premiére activité est maintenant le service investit de son coté
dans des fonds qui investissent dans des startups. IBM n’a pas d’activité spécifique en France desti-
née aux startups au-dela de ses traditionnels programmes d’accompagnement de partenaires techno-
logiques. Par contre, I’innovation est un théme de communication corporate trés visible d’IBM, ce a
I’échelle mondiale.

Apple

Le constructeur a annoncé en mars 2008 la création d’un fond d’investissement de $100m dans les
startups développant des solutions logicielles pour 1’iPhone a ’occasion de la sortie de son SDK.
Comme il se doit le fond s’appelle iFund ! Il est en fait geré par Kleiner Perkins.

Sun Microsystems

Depuis 2007, Sun Microsystems a également son programme d’accompagnement des startups. Lan-
cé a I’échelle mondiale, le programme Sun Startup Essentials ®* est surtout un programme
d’équipement des startups en produits Sun. Il est complété par un support technique en ligne gratuit.
C’est donc a ce stade plutdt un programme partenaire générique appliqué aux startups qu’un pro-
gramme qui répond aux besoins spécifiques des startups dans leur développement.

Q‘M jRechercher IS

Produits Téléchargements Services & Solutions Support Formation A Propos de Sun

Home >

Donnez un coup de fouet a votre startup
Bénéficiez de produits de qualité entreprise a des prix incroyablement bas
et profitez gratuitement de logiciels et de compétences exceptionnels pour
devenir opérationnel rapidement.

France Télécom

France Télécom est a 1’origine de la création du fonds d’investissement Innovacom qui joue le réle
de VC dans les entreprises innovante du secteur des télécommunications et du logiciel.

8 Sur http://www.microsoft.com/france/entrepreneur.

8 \Voir http://fr.sun.com/startupessentials/.
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Editeurs de logiciels

Dassault Systemes comme Business Objects (acquis par SAP en 2007), les deux premiers éditeurs
de logiciels frangais, procédent depuis quelques années a de nombreuses acquisitions d’éditeurs de
logiciels dans le monde. Et quelques uns en France. lls n’ont pas encore de programme formel
d’aide aux startups de leur écosysteme, au-dela des traditionnels programmes de partenariats et
autres conférences développeurs.

Associations

Le monde de I’entrepreneuriat en France regorge d’associations diverses qui font la promotion de
I’entreprencuriat et des startups, notamment Vis-a-vis des pouvoirs publics. Ces associations mili-
tent pour 1’allégement des formalités administratives, pour un « Small Business Act » a la fran-
caise™, ou pour défendre tel ou tel secteur de I’industrie.

Y participer pour un entrepreneur permet d’y faire tourner le moulin du réseau de relations. C’est le
moyen le plus rapide de rencontrer des personnes intéressantes pour 1’accompagnement et le finan-
cement de startups. Il faut ensuite bien gérer son temps, notamment dans 1’organisation du suivi
apres ces événements. lls peuvent donner lieu a un trop grand nombre de rencontres inutiles. Mais
c’est le prix a payer pour cultiver un réseau.

Voici quelques unes des associations les plus notables en France :

e AFIC (http://www.afic.asso.fr), I’association frangaise des investisseurs en capital publie no-
tamment sur son site un grand nombre de documents de référence qui peuvent aider les startups
a bien préparer leur business plan et le tour de table auprés de VCs.

e Syntec Informatique (http://www.syntec.fr): c’est le syndicat professionnel des sociétés de ser-
vices et de logiciels en informatique. Elle comprend un comité « éditeurs de logiciels » qui re-
présente environ 200 acteurs, autant francais que filiales d’éditeurs étrangers comme SAP, Sage,
Microsoft ou Oracle. Le comité était présidé en 2006 par Jean-Pierre Brulard, le Vice Président
Western Europe de Business Objects.

e AFDEL (http://www.afdel.fr/): c’est une association fran-
caise des éditeurs de logiciels créée en octobre 2005, struc- a fd e(

ture de lobbying destinée a valoriser, notamment aupres < :

des pouvoirs publics, le role de I’industrie d1.1 _logiciel en Association Frencaise
France. On y trouve les grands acteurs du logiciel frangais [e/= SN =2FiEs w00 oS RS
comme Dassault Systemes, Cartesis ou Cegid et un total de

75 membres décomptés en novembre 2006. Cette organisation cherche a se démarquer du Syn-
tec au sein duquel le métier d’éditeur de logiciel est minoritaire au regard de celui des sociétés
de services et de conseil. Elle a organisé en novembre 2006 une conférence sur le financement
des éditeurs de logiciels®. La conséquence indirecte de la création de I’AFDEL a été une plus
grande prise en compte de la problématique des éditeurs de logiciels au sein du Syntec.

e FEVAD (http://www.fevad.com/): fédération du e-commerce et de la vente a distance rassemble
notamment plus de 600 acteurs du commerce électronique. Elle est trés active, notamment dans
le lobbying pour faire évoluer la législation dans ce domaine.

8|l y a en fait le « Small Business Act » de 1953 qui encourage les grandes administrations américaines & faire appel aux PME
américaines pour leurs approvisionnements en produits et services. Le « Small Business Investment Act » de 1958 structure et encou-
rage les aides a I’investissement dans les PME (http://www.sba.gov/regulations/sbaact/small-business-investment-act-text-only.pdf).
Le « Small Business Act » a été ensuite amandé en 1996 et a de nombreuses reprises par la suite pour aider les PME américaines a se
développer, notamment & I’exportation. Le Small Business Act est suivi dans son application par la Small Business Administration
du Département du Commerce américain. C’est I’équivalent de notre Ministére des PME, du Commerce et de 1’Artisanat.
L’approvisionnement fédéral est suivi par le GSA (General Services Administration).

8 \oir « Apprendre  lever grice a I’AFDEL » publié en novembre 2006 sur http://www.oezratty.net/wordpress/2006/apprendre-
lever-grce-lafdel/.
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ACSEL (http://www.acsel.asso.fr/): association pour le commerce et les services en ligne qui
recouvre une partie de I’audience de la FEVAD, mais va au-dela pour ce qui est des acteurs de
I’Internet.

EBG (http://www.ebg.net) : I’Electronic Business Group rassemble les acteurs de la communi-
cation et du marketing autant cote grandes entreprises que du coté des offreurs. On y trouve péle
méle des éditeurs de logiciels, agences de communication, startups du web, chaines de télévi-
sion et équipes marketing et communication des grands comptes francais. L’EBG organise régu-
lierement des séminaires et conférences assez courus par ces différents métiers.

IE Club (http://www.ie-club.com/): une association qui met en
relation les entrepreneurs et les différents acteurs de IE-eI“ n
I’innovation (investisseurs, pouvoirs publics, etc). Elle est struc- Le club des acteurs de la

turée autour de différentes commissions qui produisent des rap- ITech-Economie
ports divers, destinés notamment a attirer 1’attention des pou-
voirs publics sur tel ou tel aspect de 1’entrepreneuriat en France.

Croissance Plus (http://www.croissanceplus.com/): c’est une association professionnelle
d’entrepreneurs regroupant 200 entreprises et leurs partenaires (grandes banques, cabinets
d'avocats, de conseil, d’audit, de recrutement, étude notariale, sociétés de capital-risque et busi-
ness angels). « Leurs dirigeants se battent pour faire rayonner un nouveau modele entrepreneu-
rial, soutenir la création d’entreprises et d’emplois, tout en partageant les fruits de la crois-
sance ». L’association agit comme force de proposition auprés des pouvoirs publics et des mé-
dias.

RETIS (http://www.retis-innovation.fr/): rassemble les Centres Européens d'Entreprises et d'In-
novation en France, qui ont pour objectif la détection et I'accompagnement de projets de créa-
tion d'entreprises innovantes ou de développement d'entreprises existantes par l'innovation. Les
CEEI sont labellisés par I'Union Européenne via le réseau EBN (European Business and Innova-
tion Center Network) dont Retis est le relais au niveau national. Il y a 29 CEEI en France parmi
les 160 que compte le réseau européen.

Silicon Sentier (www.silicon-sentier.com): est une association parisienne, soutenue par la Ville
de Paris qui regroupe des sociétés parisiennes high-tech, autour des réseaux et techniques web
ou mobile. Elle bénéficie depuis 2003 du statut de Systéeme Productif Local — SPL soutenu par
la DATAR. Elle réalise ses missions par la mutualisation des moyens, 1’échange, 1’information
et la valorisation des démarches innovantes. En 2006, elle rassemblait 80 entreprises.

InterFrench (http://www.interfrench.com): montée par Pierre-Jean Charra, créateur de Tutorland
dans les années 1980, cette association met en contact les entrepreneurs francais qui font du bu-
siness a 1’étranger ou y sont établis. Elle ambitionne de permettre aux entrepreneurs frangais
d’accéder plus facilement aux marchés d’exportation via les contacts frangais locaux.

Capintech (http://www.capintech.com/association.htm): associa-
tions 1901 pour la Création, I’ Amorgage, la Promotion de socié-
tés Innovantes et Technologiques qui promeut 1’entreprenariat,
notamment issu de la recherche. Il a été fondé par différents in-
tervenants issus d’organismes de recherche (CEA, INRIA-

Transfert), de fonds d’amorgage (Bioam, Emertec, I-Source, Quelles sont les formes

TechFund), d’investisseurs (Auriga Partners, AXA Private Equi- s ol S
. adaptées a ’émergence

ty, CDC PME) et quelques entrepreneurs. L’association est sur- de jeunes sociétés innovantes

tout un laboratoire d’idées et de brainstorming pour encourager
I’innovation en France. Ses principales activités sont le travail de
sept groupes (http://www.capintech.com/activite.htm) qui plan-
chent sur I’intégration des startups aux poles de compétitivité, le
rle des aides publiques, les relations entrepreneurs-

Q@i

-
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investisseurs, 1’innovation issue de la recherche, le rble des incubateurs ou la propriété
tuelle. Les travaux de ces groupes de travail sont synthétisés dans d’excellentes fiches
tives de vulgarisation (exemple ci-contre).

e Paris Pionnieres (www.parispionnieres.org/): est une association jouant le role d’incubateur
pour favoriser la création d’entreprises par des femmes. Les projets accompagnés sont tres
orientés services.

o Cyberelles (http://www.cyber-elles.com/ et http://cyberelles.wordpress.com/ ) est un réseau pro-
fessionnel de femmes actives dans les TICs, cadres ou entrepreneuses. On y partage les expé-
riences et développe son réseau professionnel. Le réseau organise fréquemment des ateliers et
conférences.

e Centre des Jeunes Dirigeants (http://www.cjd.net/) : est un réseau de plus de 3000 dirigeants
cimenté par un systeme de valeur de « libéralisme responsable », de normes éthiques, sociales et
environnementales. Ses actions sont trés diverses pour promouvoir [’entreprise et
I’entreprenariat, notamment aupres des jeunes. L’adhésion a 1’association qui est payante en-
gage a la fois a se former et a adhérer a des commissions thématiques. Par exemple, la commis-
sion stratégie (entre 10 et 12 personnes) permet de confronter sa stratégie avec ses pairs.

e Instituts Carnot (http://www.instituts-carnot.eu/) : c¢’est un réseau de 33 instituts de recherche
qui favorisent les liens entre la recherche et les entreprises. Ces instituts ont des regles de gou-
vernance les poussant a mieux relier leurs chercheurs avec les entreprises créatrices de valeur.

Evénements

Les événements autour de I’innovation et des startups ne manquent pas. Que ce soit les événements
réguliers des associations citées, les forums ou sont présentés les projets de startups aux investis-
seurs, les « happening » d’élection de startup de I’année, ou les diners de bloggers entrepreneurs,
cela ne manque pas.

Ces évenements constituent des lieux de « réseau » ou I’on rencontre les principaux acteurs du mi-
crocosme de I’entreprenariat en France.

Il est a noter le réle particulier de Martech & Finance (http://www.altexie.com/martech/), une socié-
té de communication événementielle et de mise en relation qui est a I’origine de I’organisation
d’une grande partie de ces événements.

e LeWeb3: événement organisé par Loic Lemeur donnant entre autres 1’occasion a de nom-
breuses startups européennes de présenter leur projet. En décembre 2006, plus de 80 sociétés
étaient ainsi présentes a LeWeb3®’. LeWeb 2007 a eu lieu en décembre 2007, avec prés de 2000
participants! Une grosse trentaine de startups étaient présentes dans une session de pitches se
déroulant simultanément aux sessions pléniéres. La plupart de ces startups avaient déja levé des
fonds auprés de VCs®®.

e Capital Week (http://www.capital-it.com/) est un événement clé permettant aux startups en
phase de levée de fonds de présenter rapidement leur projet devant des investisseurs. Chacun
élit le meilleur projet de 1’année®. L’événement a lieu chaque année en avril. Les éditions de

8 Voir http://www.oezratty.net/wordpress/2006/confrence-web-30-les-startups/ ainsi que
http://www.oezratty.net/wordpress/2006/confrence-leweb3-startups-en-plnire/ pour un compte rendu de ces présentations et de
I’activité de ces startups.

8 \oir un inventaire des startups ayant présenté leur projet au Web3 : http://www.oezratty.net/wordpress/2007/back-from-leweb3-
les-startups/.

8 ’un des événements équivalents aux USA a le vent en poupe : Demo (http://www.demo.com). Deux fois par an, cette foire aux
projets donne lieu a la présentation en six minutes montre en main d’une soixantaine de projets de startups aux investisseurs (contre
10 minutes & Capital IT — mais 1’anglais est une langue plus concise que le frangais). Le résultat est disponible sur le site, ce qui
permet d’analyser les tendances et de faire un peu de veille technologique.
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2006 et 2007 etaient en demi-teinte : une participation bien moins importante que les années
précédentes avec moins de 100 personnes présentes au maximum. Les VC ne decouvrent que
tres rarement les projets présentés a Capital I1T. Leur métier et leur expertise consiste a les iden-
tifier bien avant. Surtout pour ceux des VCs qui ambitionnent d’étre seuls au premier tour de
projets tres prometteurs. L’édition 2008 était de meilleure facture, notamment la premiére jour-
née qui est un atelier de formation pour les entrepreneurs, et la seconde ou les entrepreneurs
présentent leurs projets a des business angels.

e TechTour (http://www.techtour.com/) est un événement similaire a Capital IT, organisé a
I’échelle européenne. Il a lieu en France environ tous les quatre ans, car il circule sur plusieurs
villes européennes et est jugé de meilleure qualité que Capital IT.

e CEO Campus : est une manifestation organisée par Martech destinée aux dirigeants de startups
pour le partage d’expérience. Elle intéressera les jeunes dirigeants de startups Internet ou logi-
cielles qui souhaitent rencontrer des pairs et échanger leur expérience. Les échos des partici-
pants étaient tres bons pour les deux premieres éditions (janvier 2005 et janvier 2006).

e Tremplin Entreprise Sénat: est une autre rencontre entre investisseurs et entrepreneurs, organi-
sée par le Sénat, toujours trés actif sur le théme de I’encouragement & I’innovation®. Elle a lieu
début juillet. Mais son devenir pourrait dépendre des affinités du prochain président du Sénat !

e Carrefours du possible: autre événement, trimestriel, organisé par la Fédération Internet Nou-
velle Génération, permettant aux startups et collectivités de présenter des projets innovants. Tres
rafraichissant en général car les projets sont d’origines diverses.

e Innovact (http://www.innovact.com): ¢’est un salon et une conférence dédiés a I’innovation et
aux jeunes entreprises innovantes qui a lieu a Reims tous les ans, avec plus de 200 exposants et
4000 visiteurs.

e Innov IT*: petits déjeuners organisés plusieurs fois par an par Martech et Oseo regroupant un
parterre d’une vingtaine d’entrepreneurs.

e International Venture Capital Summit (I\VCS) : organisé par Martech, c¢’est le sommet européen
des investisseurs en capital. En fait, on y trouve principalement des investisseurs frangais. A lieu
sur la cote d’azur.

e Congres de I’AFIC : rassemble également les VVCs, une fois par an. L’événement n’est pas ou-
vert aux startups. Equivaut a I’événement précédent a ceci pres qu’il a généralement lieu a Paris.

e ETRE (European Technology Roundtable Exhibition) est une manifestation européenne ras-
sembant VCs, entrepreneurs et grandes enterprises dans le secteur de I’IT. Elle rassemble prés
d’un millier de participants. L’édition 2007 avait lieu & Budapest.

e Open Coffee Club®, organisé tous les jeudis matin & Paris, est un rassemblement informel de
créateurs d’entreprises, de financeurs et autres intervenants dans 1’accompagnement des startups.
C’est le bon endroit pour tester le « pitch » de son projet et pour rencontrer des partenaires,
clients ou financiers potentiels. Au pire, un bon moyen d’enrichir son réseau de connaissances.
Il n’y a pas de condition particuliére pour y participer. Le concept est né au Royaume Uni et a
été repris dans plein de pays.

e Le FundCamp France organisé avec une quinzaine d'investisseurs membres de Paris Business
Angels, propose un financement de 25k € contre une prise de participation de 10% a au moins 5

% Et commanditaire d’un rapport sur I’encouragement de I’entreprenariat chez les jeunes publié en juillet 2005:
http://entreprises.senat.fr/francais/rapport/Mesures_financement_jeunes_entreprises_innovantes.pdf.

%1 Voir http://www.oseo.fr/actualites/agenda_des_pme/innov_it_2006.

92 \/oir http://blog.van-proosdij.fr/2007/03/09/ouverture-du-opencoffee-club-a-paris.
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projets innovants dans le monde des Télécom-Média-Technologie (TMT). Le FundCamp est
constitué avec 20 projets préselectionnés d'une semaine intense d'échanges et de coaching.
L’édition 2008 se déroule a partir du 17 mars. A la fin de cette semaine, au moins 5 projets sont
choisis par les investisseurs et se voient proposer le financement de 25k € pour 10% du capital.
Pendant les 6 mois suivants, la quinzaine de business angels suit et coach activement ces projets
pour pouvoir effectuer un tour de table avant la fin de I'année 2008.

Les BarCamps sont des réunions de rencontres entre entrepreneurs permettant de découvrir les
offres des uns et des autres et pourquoi pas de nouer des partenariats. Le programme est cons-
truit par les participants qui viennent avec leurs idees et solutions. Cela peut ressembler & une
foire aux startups entre startupers. Mais ¢’est un des moyens de créer le buzz autour de son pro-
jet. Les BarCamps sont I’'une des manifestations organisées par Silicon Sentier®®, une associa-
tion regroupant 120 startups de 1’Ile de France et soutenue par les pouvoirs publics. Elle propose
un nouveau lieu de rencontre depuis le printemps 2008 : « La Cantine », situé dans le Passage
des Panorama a Paris, pres des locaux de Paris Innovation de la rue d’Uzes. Silicon Sentier est
¢également a ’origine de « Quartier Numérique », une expérimentation d’infrastructure wifi et
tres haut débit permettant le test de nouvelles solutions par les commercants, habitant et entre-
prises du deuxiéme arrondissement de Paris.

L’ Atelier, émanant de BNP Paribas est un lieu d’accueil d’entreprises et de startups valorisant
les innovations. Créé par Jean-Michel Billaut, qui n’y est plus opérationnel, I’ Atelier permet aux
startups de présenter leurs solutions dans des ateliers et conférences. A noter 1’existence d’un
Atelier a San Francisco, un des lieux de rencontre des entrepreneurs — entre autres francais — de
la Silicon Valley.

Et apreés, il faut aller aux USA ou les événements ne manquent pas. Tels que Demo, cette confé-
rence biannuelle ou plus de 60 startups présentent en quelques minutes leur projet™. Une édition
Européenne avait lieu @ Munich en octobre 2007. Les vidéos des présentations des startups sont
disponibles sur le site web de Demo.

Avec tous ces événements, sans compter les nombreuses soirées organisées par les fonds
d’investissements et autres « réseaux », I’entrepreneur a de quoi bien remplir son année et ses soi-
rées. On y rencontre souvent les mémes personnes et en découvre de nouvelles systématiquement. Il
faut alors faire ses choix et limiter le temps passé pour maximiser la génération et I’exploitation
apres coup de contacts utiles.

Formations

Au-dela des associations et réseaux déja cités, des éléments de bibliographie situés plus loin dans ce
document, il existe des sources de formation formelle qui ont a I’entreprenariat :

Les maintenant nombreux cursus entrepreneurs que 1’on trouve dans les grandes écoles
d’ingénieur ou de commerce. IS sont souvent suivis par les éleves de ces écoles en fin de cursus
classique.

Les centres de formation continue de ces mémes écoles proposent des formations a
I’entreprenariat aux cadres.

Les MBAs comme ceux de I'INSEAD ou d’HEC qui sont généralement suivis apreés une pre-
miere expérience professionnelle. Ils ne traitent pas spécifiquement de I’entreprenariat mais in-
tegrent de nombreuses disciplines qui y ont trait, notamment en matiére de stratégie.

9 \oir http://siliconsentier.org

% \oir http://www.oezratty.net/wordpress/2007/voir-demo-2007-de-loin/.
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e Les Chambres de Commerce et de I’Industrie sont non seulement actionnaires d’un grand
nombre d’écoles suscitées (par exemple, la CCIP pour HEC). En région parisienne, deux écoles
de la CCIP sont dédiées a I’enseignement commercial et a ’entreprenariat : Advancia et Nego-
cia.

e [’école de I'innovation, animée par I’ANRT forme les chercheurs et entrepreneurs a monter des
projets en partenariat et & mener de la recherche collaborative. Elle est organisée en région par
les Poles de Compétitivité et animée par ’ANRT.

e Le dispositif CAP Formation des CRITT (Ile de France) qui permet au créateur d’entreprise de
bénéficier d’une formation a ’entreprenariat™.

% Voir http://www:.critt-ccst.fr/pageLibre000100e3.html.
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Le conseil d’accompagnement de startups

Les startups qui démarrent, surtout lorsqu’elles sont créées par des jeunes, ont besoin de différentes
formes d’accompagnement et de services externes. Différents experts peuvent apporter toute une
gamme d’expertises et d’expériences que les organismes évoqués dans ce document ne peuvent pas
toujours apporter. Soit parce que ce n’est pas dans leurs missions, soit parce que leurs collabora-
teurs n’ont pas la compétence pour ce faire.

Le principal obstacle a la généralisation de ce genre de service commercialisé en tant que tel est le
décalage entre le moment ou la startup en a potentiellement besoin (en amorcage) et celui ou elle
peut se permettre de le financer (en phase de développement ou aprés une bonne levée de fond). La
conséquence est que ces services sont souvent proposés par des entités dont ce n’est pas la seule
activité, ou bien par des individus qui peuvent investir du temps sur le long terme.

Segmentation des conseils

On peut segmenter les différences entre les approches d’accompagnement * de la fagon schéma-
tique suivante:

Consultant Mentor Coach
Traite un ou plusieurs pro- Stimule, motive pour amé-
Fonction de con- blémes particuliers avec un . liorer la performance, in-
: par Transmet le savoir . P .
seil externe livrable tegre la dimension person-
précis®’ nelle des dirigeants

Equivalent dans
Star Wars pour Han Solo Obiwan Kenobi Yoda
comprendre ’idée

C’est une segmentation arbitraire car de nombreux conseils peuvent jouer simultanément les trois
roles. lls peuvent commencer par le premier (consultant) sur un point particulier, puis 1’étendre au
second (mentor) pour I’étendre a un savoir faire généraliste, et enfin au troisiéme (coach) pour le
dirigeant, une fois la confiance établie.

Autour de ces différents concepts se sont créées des sociétés de conseil et d’accompagnement aux
startups, mais généralement pas spécialisées sur la high-tech. On y trouve beaucoup de sociétés de
conseils spécialisées en fusions, acquisitions et reprises®. Ce métier de « consultant » inspire géné-
ralement une certaine méfiance, notamment dans les milieux d’accompagnement des startups issus
du secteur public.

Les conseils peuvent étre a la fois des spécialistes ou des généralistes, selon leur parcours. Ils auront
de toute fagon une « teinte » qui provient de leur métier d’origine : management, marketing, com-
munication, vente ou finance. Certaines structures arrivent a consolider des expertises variées et
peuvent ainsi proposer une solution « one stop shopping » a la startup. Mais une solution souvent
assez chére car la multiplication des intervenants augmente généralement les codts des prestations.

Le métier de conseil aux startups est trop souvent, un métier de transition ou de fin de carriére. Peu
de jeunes entrepreneurs font ce métier.

% Reprenant une analogie de Francois Blum, de Jiki Network, évoquée pendant sa présentation du programme Paris Mentor & Paris
en avril 2006.

" A ne pas confondre cependant avec les différentes spécialisées dans les différents métiers d’accompagnement de I’entreprise :
agences de relations presse, de communication, sociétés d’avocats, agents comptables, etc.

% |_es termes consacrés sont : LBO (Leverage buy-out pour I’achat d’une entreprise en empruntant et en finangant I’emprunt sur ses
résultats nets. La boite est ensuite revendue avec une plus-value qui n’a pas colté grand-chose financiérement. Voir I’affaire Addi-
das) et les MBO (Management buy-out, quand I’équipe de management d’une boite la rachéte).
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Exemples de sociétés de conseil

Voici un petit échantillon de sociétés de conseil qui accompagnent les entreprises innovantes. Leur
différentiation n’est pas toujours évidente, au-dela de la consultation du profil des dirigeants, qui
conditionnera le type de valeur ajoutée et d’expertise qu’ils peuvent apporter. Si vous en connaissez
d’autres, n’hésitez pas a m’en faire part (olivier@oezratty.net).

Société

Description de ’activité

Altaide

Dirigée par Jacques Froissant (http://altaide.typepad.com/), cette société accompagne les startups
pour leurs recrutements et la gestion de leurs relations humaines. Jacques est trés bien introduit
dans le monde de I’entreprenariat en France. On le voit partout !

Sogedev

Une société spécialisée dans le conseil en financement public qui accompagne les entrepreneurs
dans la valorisation de leurs projets de développement a travers I’optimisation et la sécurisation
des financements publics mis en ceuvre (http://www.sogedev.com/). Cela couvre les phases de
démarrage comme celle de ’internationalisation. La société se rémunere uniquement au pourcen-
tage des fonds publics récupérés (aides, subventions). lls sont focalisés sur ’obtention des Crédit
Imp6t Recherche, du statut de Jeune Entreprise Innovante, des aides Oséo ainsi que des aides
régionales, des aides a ’exportation (assurance Coface et crédit d’imp6t prospection commer-
ciale). Ce genre de société allege ’entrepreneur des démarches administratives et de la création de
dossiers destinés aux différents organismes publics concernés. Faire appel & ce genre de structure
est particuliérement indiqué si I’amorcage de la startup sera a forte dominante publique et quand
I’entreprise créé beaucoup de propriété intellectuelle et de technologie, faciles a financer par des
aides. L’aide de Sogedev est trés appréciée des startups y ayant fait appel et que j’ai pu rencon-
trer.

Tykya

Tykya (http://www.tykya.com/) est une société de conseil et d’accompagnement opérationnel de
dirigeants de PME innovantes qui met en ceuvre une méthodologie héritée des pratiques améri-
caines, basée sur le marketing et la finance. Leurs services s’articulent autour du diagnostic per-
mettant d'évaluer la démarche d'entreprise, de services de conseil et d'accompagnement du pilo-
tage stratégique et opérationnel et des missions opérationnelles au coté des dirigeants. Tykya
organise et anime également un séminaire du marketing de l'innovation et un séminaire finance-
ment de I'innovation. Leurs clients sont essentiellement des startups high-tech, financés ou pas par
du capital risque. La société comprend quatre associés, une demi-douzaine de consultants perma-
nents et un réseau de partenaires experts spécialisés. La particularité de I’accompagnement est de
couvrir a la fois les aspects business, vente et marketing tant stratégiques qu’opérationnels, ainsi
que les aspects financiers, intégrant une assistance a la levée de fonds.

Subventium

Subventium (http://www.subventium.com) est une société de conseil d’une douzaine de personnes
créée en 2004 qui aide les PME innovantes a obtenir le Crédit Imp6t Recherche et les labels affé-
rents (Jeune Entreprise Innovante, Jeune Entreprise Universitaire, PME de croissance). Elle se
rémunere au pourcentage sur les CIR obtenus (entre 15% et 25%). Son équipe s’appuie sur un
réseau d’une quinzaine d’experts scientifiques et d’anciens de ’administration (qui ont parfois été
a Dorigine des dispositifs concernés...) qui aident a préparer les dossiers. Le service permet non
seulement d’obtenir le CIR, mais surtout de limiter les risques fiscaux car 1’obtention du CIR peut
facilement donner lieu a des redressements aprés coup. La société a environ 70 clients dans les
secteurs classiques de I’innovation : Internet, logiciels, télécoms, sciences de 1’ingénieur, sciences
du vivant, et environnement durable.

Lowendal Masai

Lowendal Masai (http://www.lowendalmasai.com) est une autre société de conseil dédiée au
financement de 1’innovation par le truchement du Crédit Imp6t Recherche. Ils aident a la constitu-
tion du dossier et veillent au respect des contraintes du CIR pour éviter les désagréments d’un
controle fiscal. La société aide également a obtenir le statut de Jeune Entreprise Innovante et les
bénéfices associés (réductions fiscales et de charges sociales).

Alma Consulting
Group

Alma (http://www.almacg.com) est un groupe de conseil de plus de 800 personnes qui aide les
entreprises a trouver des financements ou des économies pour la recherche et ’innovation, la
fiscalité, les charges sociales et les frais de fonctionnement. Ils travaillent plus avec de grands
groupes et PME qu’avec des startups, mais leur site contient pas mal d’informations intéressantes
dont les startups peuvent tirer parti.
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CoPilot
Partners

Ancien de Microsoft France, Jean-Christophe Defline a créé cette structure de conseil
(http://www.copilotpartners.com/) au début des années 2000. Au départ focalisée sur les startups,
la structure s’est depuis réorientée vers les grandes entreprises, mieux financées et plus solvables.
C’est un phénoméne malheureusement assez courant !

Tioga Ventures

Dans la méme veine que CoPilot Partners, Tioga (http://www.tiogaventure.com/) est une petite
société de conseil en management qui intervient aupres de grands groupes ainsi que des startups
ayant levé des fonds aupres de VCs. lls sont spécialisés en stratégie, marketing et vente. La boite
fondée par d’anciens consultants ayant travaillé dans des startups de logiciel (Frédéric Halley et
Julien Mazerolle) s’appuie sur quatre autres consultants et un réseau d’experts externes.

Entreprise-Facile

Créé par trois centraliens « serial entrepreneurs » (Guillaume Besse, Eric Langrognet, Dimitri
Dagot), http://www.entreprise-facile.com/ est un site et un service d’accompagnement des entre-
preneurs qui créent leur entreprise. Le site fournit a la fois des conseils pratiques pour la création
d’entreprise du business plan aux formalités administrative, un « bureau en ligne » qui gére la
création et la gestion de I’entreprise. Cela couvre la comptabilité, la facturation, le marketing et la
gestion de la relation client, etc. Bref, c’est une sorte de « mini-SAP/Siebel » de ’entrepreneur en
herbe. Ces services en ligne sont en fait syndiqués, ¢’est-a-dire sourcés chez d’autres fournisseurs
de services en ligne. Mais le service ne s’arréte pas la puisque 1’équipe d’Entreprise-Facile pro-
pose des rendez-vous aux entrepreneurs pour les aider a valider leur business plan. Le service est
gratuit en phase béta et la version finale sera commercialisée sur la base d’une modeste redevance
mensuelle. 1l sera aussi personnalisable en « marque blanche » pour les collectivités locales, asso-
ciations ou divers groupements professionnels. Une interview de 15 minutes de Guillaume Besse
avec la démonstration du service est disponible surle blog de Jean-Michel Billaut:
http://billaut.typepad.com/jm/2006/11/connaissezvous__9.html. Guillaume, Eric et Dimitri sont
par ailleurs les créateurs d’un groupe de réflexion, d’incubation d’entreprises et de coaching
d’entrepreneurs dénommé « Le Ker ». C’est de leurs réflexions qu’est né ce projet Entreprise-
Facile.

Et Maintenant

Société de conseil créée par Guillaume Le Friand et Jean-Michel Hazera, deux anciens de MSN
France, elle se spécialise dans 1’accompagnent marketing des startups. Ses deux fondateurs ont
créé mi 2006 la startup Business Message, un fournisseur d’outils marketing en ligne intégrés
(site web, blog, emailing, référencement, etc). Ces outils devaient arriver en phase béta d’ici fin
2006/début 2007.

faberNovel

C’est une société de conseil en innovation qui s’appuie sur un certain nombre de méthodologies
comme TRIZ. Ils proposent ’optimisation du processus d’innovation, le changement par
I’innovation, la maitrise d’ouvrage et la prospective (veille technologique et des usages). Leur
dirigeant méne 1’équipe de Silicon Sentier, association soutenue par la Mairie de Paris. Mais leur
activité semble cibler les entreprises établies comme dans le domaine des transports, de la distri-
bution ou des télécommunications plut6t que les startups.

Jiki Network

Structure d’accompagnement marketing et business development destinée notamment aux star-
tups. Francois Blum qui dirige cette société est un « homme de réseau », également Vice Prési-
dent de I'TE Club.

Nodal
Consultants

Créé par d’anciens consultants de Bossard, ¢’est une société d'étude et de conseil de conception et
de mise en place de stratégies innovantes en technologies, de R&D, de partenariat et de finance-
ment a risque. Voir http://www.nodal.fr. lls ont un spectre large de clients, grands groupes indus-
triels, startups, laboratoires de recherche et sociétés d’investissement, mais avec une forte pondé-
réation des premiers. Six associés d’origines diverses se complétent pour couvrir les aspects tech-
nologiques, marketing, management, restructuration et financement de 1’innovation.

Normart Structure de conseil a la croisée des chemins entre finance, stratégie et organisation focalisée sur
les fusions et acquisitions ainsi que sur les levées de fond. Voir http://www.normart.net/.

Up&Up Structure de conseil pour I’accompagnement de projets innovants créée en 2000. A un portefeuille
de cing entreprises accompagnées sur son site Web.

Spratley Propriétaire du site http://www.Toutaide.com qui référence les aides publiques aux entreprises,

Conseil c’est le premier réseau frangais de conseil en Aides et Subventions.

InnovationSelling

Crée en 2004, InnovationSelling (http://www.innovationselling.com) est une société de conseil et
de formation située a Paris qui accompagne les Jeunes Entreprises Innovantes dans leur démarche
de commercialisation et marketing de nouveaux produits. Ils de I’amont avec 1’aide a la définition
de produits jusqu’a I’aval dans les aspects opérationnels comme 1’identification de prospect et des
actions de télémarketing ainsi que le coach des équipes vente et marketing.
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Pyxidis

C’est une société de conseil stratégique aidant les sociétés du secteur des TIC (des startups aux
grands groupes) a monter leurs plans marketing et commerciaux (http://www.pyxidis.eu/). Et en
particulier, a créer et motiver leur écosystéme, leurs stratégies de partenariat et leur développe-
ment a 1’échelle européenne. Fondée par des anciens de SAP, Attachmate et Microsoft, la société
se focalise avant tout les « gazelles » du logiciel d’entreprise. Elle leur propose également un
accompagnement dans le domaine des relations humaines : comment faire évoluer la culture et
I’organisation avec la croissance rapide de ’entreprise et de ses effectifs ?

Glaizer Group

Glaizer (http://www.glaizer.com/) est un cabinet de conseil de coaching de I’innovation. Il déploie
une méthodologie permettant de faire germer des innovations de rupture a partir d’une analyse
formelle de besoins de marché. Elle s’appuie sur la communication entre les différentes fonctions
de D’entreprise (recherche, développement, marketing, vente, etc) et sur une fusionnant intelli-
gence économique et recherche appliquée. L’équipe pluridisciplinaire de Glaizer, qui comprenait
37 collaborateurs en juillet 2009, rassemble des profils divers, souvent issus de la recherche (deux
tiers de I’effectif), mais aussi dans 1’ingénierie financiére de 1’innovation (5 personnes) et dans
I’intelligence compétitive. Ils ont mis en pratique leur méthode en incubant eux-mémes deux
startups dans lesquelles Glaizer a des parts majoritaires (Bloxx, une agence de conseil en emarke-
ting, et TimeDataZone, qui produit un logiciel de gestion du temps dans la production). Leurs
clients sont généralement des PME innovantes créatrices de produits ou de services. Géographi-
quement basé en région parisienne, le groupe dispose d’antennes (« Générateurs Technolo-
giques ») en région (Strasbourg, Poitiers, etc) et entretien des liens avec des organismes
d’enseignement ou de recherche au Maroc et en Israél.

Actemis

Actemis (http://www.actemis.com/) est un cabinet de conseil d’aide a I’innovation. Il couvre le
financement, le management et le marketing de 1’innovation et est spécialisé dans le secteur des
TICs, de la santé et des sciences de 1’ingénieur. Il se charge d’identifier les sources de finance-
ment et aides publiques ainsi que de levées de fonds classiques.

Market Solutions
Consulting

Créée un par une ancienne d’IBM et du marketing d’Autodesk, Anne Ricaud, ce cabinet de con-
seil (http://www.marketsolutions.fr/) est spécialisé dans le marketing et développement commer-
cial des entreprises technologiques. Il assiste des clients nationaux et internationaux, grands
groupes, PME ou startups dans le secteur informatique, et surtout 1’édition de logiciels. Ce, autour
des problématiques de développement : études de marché, création de couples produits/marchés,
marketing opérationnel et développement commercial, notamment par le montage de réseaux de
vente et de partenariats.

Redeje

Le réseau d’experts pour le développement des jeunes entreprises (http://redeje.asso.fr/page-247-
les-reponses-redeje.html) est un réseau de consultants labellisés qui accompagnent les startups
dans leur développement. Les prestations proposées couvrent le diagnostic de la société (audit
interne et externe, plan de financement, mission de consolidation, et accompagnement de longue
durée. L’association organise également des conférences gratuites de formation de dirigeants de
TPE. lls proposent des tarifs trés abordables et se rémunérent aux deux tiers par des « success
fees ».

L’Associé Idéal

Cette structure (http://lassocie-ideal.com/pourquoi.html) créée par Vincent Lafargue, aussi créa-
teur de TRILOG Formation (http://www.atrilog.fr/home.html) propose une formule de coaching
personnalisé pour le dirigeant d’entreprise.

A cette liste d’ajoutent des conseils indépendants dont je fais partie, ainsi que des conseils spéciali-
sés dans différents domaines spécialisés : finance, propriété intellectuelle, RH.

N’hésitez pas a me signaler votre activité ou entreprise si elle rentre dans ce cadre.

Business model de 'accompagnement

Autant il est assez facile de faire I’inventaire des besoins de conseil et de coaching des startups,
autant la création d’un business model qui tienne la route est délicate. De nombreux spécialistes
rencontrés sont catégoriques sur le sujet : en France, il n’y a pas de business model parfait pour ce

faire.

Les arguments avanceés sont les suivants :

e Les VCs préferent faire appel a des entrepreneurs expérimentés non pas pour coacher des star-
tups mais pour les intégrer. Ils préferent le « salariat dirigeant» traditionnel au conseil externe.
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e Les VCs font appel a leur propre réseau informel d’experts pour collecter les informations de
cadrage des startups financées. Ces experts sont rarement rémunérés directement. On est dans le
troc d’expertise.

e Les partners des « bons » VCs connaissent généralement bien leur marché et se focalisent sur
les fondamentaux : constitution de 1’équipe et business model. Le reste reléve de 1’exécution et
de I’équipe dirigeante.

e Les bons entrepreneurs soit le restent, soit deviennent des business angels.

Finalement, pour conseiller une startup, il vaudrait mieux qu’elle ne soit pas financée par un VC.
Donc, qu’elle soit autofinancée, ou bien financée en amorgage par des business angels trop occupés
pour suivre véritablement les projets. Le paradoxe étant que pour faire appel a des consultants, il est
préférable qu’elles soient bien financées !

Le véritable business model de I’accompagnement reste donc a trouver, en particulier pour les con-
seils indépendants :

e Le moyen le plus acceptable par une startup, particuliére dans les premiéres phases de son exis-
tence, sont de se faire rémunérer par des parts dans les sociétés aidées avec participation au con-
seil d’administration ou de surveillance. C’est la notion d’Advisory Capital, défendue entre
autres par Tom Evslin® aux USA. Il suggére que les conseils externes se voient octroyés un %
des entreprises qu’ils aident. C’est cependant un modéle incertain pour les accompagnateurs qui
ne disposent pas d’une autre source de revenus. Ce modele fonctionne classiquement au mo-
ment d’une augmentation de capital de I’entreprise liée a une levée de fonds. A cette étape, des
BSA ou stock-options sont réservés pour les conseils externes, en complément éventuel d’un
apport modeste en capital, pour prendre un siége au conseil d’administration ou de surveillance.
Se pose alors le probleme de la désynchronisation probable entre I’engagement du consultant
externe et de I’augmentation de capital. Il est donc nécessaire de créer une trés bonne relation de
confiance dans les deux sens en amont d’une consolidation de cette relation par cette participa-
tion « gratuite » dans le capital de la société.

e |l faut pouvoir chiffrer la valeur ajoutée du consultant et la traduire en BSA. Une méthode con-
siste a chiffrer 1’aide du consultants sur une période de temps limitée, par exemple une a deux
années tout du moins jusqu’a une éventuellement levée de fonds via des VCs. Cela donnera un
nombre de jours a multiplier par le taux journalier de I’accompagnateur, et a multiplier ensuite
par un facteur de risque de 2 a 5. Le montant résultant doit donner celui de la part du capital oc-
troyée sous forme de BSA/Stock Options. L’ensemble peut étre agrémenté de « milestones » de-
finissant clairement la contribution sur la période de temps considérée : aide a I’embauche, aide
a la levée de fonds, rédaction de plans, contribution au lancement du produit, etc.

e Le moyen le plus classique de rémunération est le versement d’honoraires. Ceci s’applique aux
startups ayant trouve des sources de financement. Ce versement peut étre atténué gréace a des
subventions, ou pris en charge par une organisation tierce, comme Paris Développement et son
programme de Mentoring. Certaines aides comme celles des CRITT permettent d’alléger les
factures en services, dont ceux qui relevent du conseil.

e Les VCs peuvent financer un apport externe qui relevera cependant souvent de la notion de ma-
nagement de transition (pour des « company doctors »). lls font aussi appel a des consultants in-
dépendant pour auditer les startups en phase de « due dilligence », lorsqu’un dossier doit étre
constitué pour étre présenté en comite de sélection.

9 Voir http://blog.tomevslin.com/2006/02/advisory _capita.html et http://blog.tomevslin.com/2006/02/disrupting_the .html. 1l milite
pour un  financement par des restricted stocks plutdt que par des stock options. Voir  aussi
http://feeds.feedburner.com/alwayson/headlines?m=182.
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Quelles startups et quand?

Ce genre d’aide est particulierement utile pour les startups créées par de jeunes entrepreneurs. Sur-
tout en phase d’early stage, quand ceux-ci n’ont pas encore de financement. Les jeunes entrepre-
neurs sont d’ailleurs sérieusement handicapés pour lever des fonds chez des VCs. Ils sont souvent
limités a quelques business angels, réseaux d’anciens éléves de grandes écoles, ou apports familiaux.

La durée de I’engagement doit étre sur plusieurs mois, et au moins d’une dizaine de jours au total
pour que I’apport soit substantiel, pérenne, et mesurable.

Facteurs clés de succes

Voici quelques facteurs clés de succeés d’une activité d’accompagnement des startups :

Activation d’un réseau personnel : c’est la valeur clé¢ pour faire avancer le projet de
I’entrepreneur pour lui trouver subventions, financements, partenaires, clients, fournisseurs et
nouveaux collaborateurs. Ce réseau se construit avec le temps et est souvent basé sur des
échanges de bons procédes.

Expertise et expérience genéraliste : a la fois dans des grands groupes et dans des PME inno-
vantes. L’aide des dirigeants nécessite une expérience diversifiée dans différents domaines.
C’est critique pour « le » consultant qui accompagnera le dirigeant. Aprés, différents spécia-
listes peuvent intervenir selon le besoin. La connaissance pratique d’un grand nombre d’études
de cas réelles est critique.

Capacité d’écoute et de communication : elle est utile pour bien gérer la relation et la confiance
avec les dirigeants de 1’entreprise, pour activer son réseau, et présenter sous le meilleur jour le
projet. Cette écoute doit évidemment trouver son équivalent chez les entrepreneurs accompa-
gnés. Il vaut mieux commencer par savoir poser les bonnes questions que d’avoir les bonnes ré-
ponses.

Fiabilité et rapidité d’action : le temps est une valeur clé de I’entrepreneur. il faut agir rapide-
ment tout en prenant du recul. A un rythme beaucoup plus rapide que dans les grandes entre-
prises. L’accompagnateur ne doit pas €tre dispersé sur un trop grand nombre de sociétés au
risque de s’y perdre et de ne plus étre rapide a la détente.

Opérationnel : les startups ont certes besoin de définir une bonne stratégie et un bon business
plan, mais elles doivent vite réussir du point de vue opérationnel. Il faut donc savoir également
les accompagner dans I’exécution pratique de leur plan.

Capacité a trouver la bonne information : ce qui est plus sophistiqué que de savoir utiliser un
moteur de recherche sur Internet !
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Conclusion

Apres plus de deux ans d’existence, ce document est toujours en évolution constante. Les mémes
conclusions peuvent étre rapidement tirées du panorama qu’il propose de I’accompagnement des
startups high-tech.

Tout d’abord, une conviction : le marché de la high-tech regorge toujours d’opportunités encore
inexplorées et que les entreprises innovantes frangaises peuvent encore saisir. Les idées et les cer-
veaux ne manquent pas. C’est la capacité d’exécution et d’exportation qui est trop souvent défi-
ciente et insuffisamment entretenue. Bien entendu, avant de se poser la question d’un accompagne-
ment, la qualité de 1’équipe de départ compte plus que tout. Elle doit étre solide, dotée de compé-
tences complémentaires, déterminées, prétes a prendre des risques, a la fois créative et structurée, et
dotée de talents de communication pour porter le projet. Les opportunités évoluent aussi dans le
temps : créer le n+uniéme réseau social ou site de partage de vidéos n’est plus a la mode. Il faut
passer a autre chose ! Avec la numérisation des processus d’entreprise et des loisirs, les opportuni-
tés de création de service et de logiciels n’en sont pas moins toujours extraordinaires.

Ensuite, un constat : I’hypertrophie des aides publiques, associé a un sous-dimensionnement des
aides privées notamment pour les phases d’amorgage. Nous avons environ un tiers du financement
de l'innovation qui passe par le secteur public. Et les business angels n’en représentent que
quelques pourcents alors qu’ils financent autant les startups que le capital risque aux USA ! C’est
un phénomene classique en France, associable au « tout Etat ». Le pays attend trop de sa puissance
publique, elle-méme trop fragmentée du fait de son « provincialisme », celui qui a conduit le gou-
vernement frangais a créer environ 70 poles de compétitivité alors qu’il y en a moins d’une dou-
zaine d’équivalents aux USA'! Par ailleurs, la puissance publique accorde une importance trop
grande a la R&D au regard des efforts a consentir d’un point de vue marketing et commercial pour
faire réussir les entreprises innovantes. En méme temps, ces aides représentent un bon palliatif au
manque de capital d’amorgage en France, donc il faut en tirer parti. L’aggiornamento frangais est
encore a venir pour débrider les financements privés et réduire progressivement 1’influence des fi-
nancements publics.

Dans le monde des entrepreneurs, que ce soit dans la sphére publique ou la sphere privée, les « ré-
seaux » sont critiques pour faire avancer un projet : pour créer une équipe, pour financer le projet,
pour obtenir les bonnes aides publiques ou pour nouer des partenariats et accéder a des clients stra-
tégiques. Le milieu de I’entreprenariat est un petit milieu ou 1’on rencontre les mémes personnes
avec quelques « tétes de réseau » bonnes a connaitre.

Pour ce qui est enfin des opportunités d’accompagnement des startups en phase d’amorgage, elles
sont clairement identifiées en termes de besoin. Le modéle économique le plus viable est celui qui
nécessite un investissement sur le long terme, avec la notion d’Advisory Capital, échangeant de
I’accompagnement contre une participation dans les entreprises accompagnées. Sinon, il vaudra
mieux aider des startups déja passées par une premiére levée de fond, et donc capables de rémuné-
rer des conseils externes. Et de plus, on pourra aussi faire appel a des business angels préts a
s’investir dans le fond des projets tout comme a des bénévoles qui ceuvrent au travers des péles
d’initiative publics.
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Annexes

Sources d’informations

Voici quelques pointeurs utiles :

Organisations
e Site d’Oséo : http://www.0seo.fr/.

e Site de I’Agence pour la Création d’Entreprises : http://www.apce.com

Sites d’information

e Site d’information sur la création d’entreprise : http://www.entreprise-facile.com/ qui propose
¢galement des services en ligne pour accompagner 1’entrepreneur créateur d’entreprise.

e Site d’information sur les subventions pour les startups : http://www.subventions.fr/

e Site d’information sur la création d’entreprises, orientée startup du web
http://www.creersaboite.fr/

e http://www.toutaide.com qui recense les aides et subventions aux entreprises.

Annuaires de startups

e Crunchbase (http://www.crunchbase.com) recense plusieurs centaines de startups pour
I’essentiel américaines.

Rapports divers

e «Capital Risque et Valorisation de la Recherche » publié par I’AFIC en 2005. Sur
http://195.137.248.72/340 AFIC/Images/Upload/ DOCUMENTS/cap risque et valo recherche

-pdf.

e Rapport Jean-Louis Beffa sur I’innovation industrielle. Sur
http://lesrapports.ladocumentationfrancaise.fr/BRP/054000044/0000.pdf.
o FEtats généraux de la recherche, Rapport final sur

http://lesrapports.ladocumentationfrancaise.fr/BRP/054000044/0000.pdf.

Guides

e «QGuide de la lettre d’intention» publié par I’AFIC en novembre 2006, sur
http://www.afic.asso.fr/Images/Upload/Publications/quide lettre intention 200706.pdf.

e Investopedia, un dictionnaire américain de I’investissement, sur
http://www.investopedia.com/dictionary/default.asp?viewed=1.

Trucs et astuces

e « 5 mistakes startups make » sur http://startupspark.com/the-5-most-common-mistakes-made-
by-startups/

e “Top 10 reasons why web startup fail” sur http://blog.gethelp.ca/2007/07/15/top-10-reasons-
why-web-startups-fail/.

e “Les cinq étapes pour créer sa start-up techno” sur http://www.01net.com/editorial/355273/les-
cing-etapes-pour-creer-sa-start-up-techno-(1/5).
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e « 17 regles pour lancer sa startup » sur http://media-tech.blogspot.com/2007/09/les-17-rgles-
dandreas-pour-lancer-sa.html

e Les 10 regles qui comptent pour Loic le Meur, créateur de Seesmic:
http://feeds.loiclemeur.com/~r/loiclemeur/~3/194132977/the-idea-does-n.html.

e «7 PR best practices for software startups, made in Ballou PR” sur
http://techiteasy.orq/2007/10/24/7-pr-best-practices-for-software-startups-made-in-ballou-pr/

e “The 7 deadly sins and 10 lessons of a failed startup»  sur
http://dondodge.typepad.com/the next big thing/2008/07/the-7-deadly-sins-and-10-lessons-of-
a-failed-startup.html.

e «36 Startup Tips: From Software Engineering to PR and More! » sur
http://www.readwriteweb.com/archives/36_startup_tips.php

e «10 reasons you should start a startup before turning 25», par Jeremy Fain sur
http://techiteasy.org/2008/02/25/10-reasons-you-should-start-a-startup-before-turning-25/.

e “5 conseils importants aux nouveaux startupers» de Jérémy Berrebi sur
http://www.berrebi.org/2008/05/08/5-conseils-importants-aux-nouveaux-startuppeurs/

e « PR secrets for startups » sur http://www.techcrunch.com/2008/05/25/pr-secrets-for-startups/.

e Une présentation excellente de John Zagula un ancien du marketing des serveurs chez Microsoft
Corp qui est maintenant VVC et offre une structure de présentation simple et efficace pour les
start-up :
http://www.ignitionpartners.com/UserFiles/File/How%20t0%20Pitch%20a%20V C.ppt?PHPSE
SSID=461b887a4112a3efa5894840600e31h9.

Blogs

Une grande richesse de compétences sur I’entreprenariat et le capital risque est disponible sur les
blogs, notamment aux USA. De nombreux investisseurs expliquent sur leurs blogs les grands prin-
cipes du capital risque et de 1’entrepreneuriat. Ils couvrent notamment les levées de fond, les pitch,
la négociation des term sheets, les exit strategy, les relations avec les grands groupes, et les ten-
dances technologiques. Pour un jeune entrepreneur, un blog est d’ailleurs un bon moyen de se faire
connaitre et de générer de la notoriété pour sa société.

Voici un échantillon de quelques blogs intéressants pour les entrepreneurs :

e TechCrunch (http://www.techcrunch.com/) un blog sur les tendances dans la high-tech et les
startups, focalisé sur 1’Internet. Il en existe une version frangaise (http://fr.techcrunch.com/)
animée par Ouriel Ohayon.

e TheAlarm :Clock (http://www.thealarmclock.com/mt/) est un blog equivalent couvrant
I’actualité européenne des startups Internet. Créé par Valérie Thomson.

e Fred Wilson (http://www.avc.com).

o L’un des blogs les plus influents de I’investissement aux US.

e Don Dodge (« The next big thing », http://dondodge.typepad.com/)

o Don Dodge est un ancien d’Alta Vista qui gere les relations avec le capital risque dans la
région de Boston pour Microsoft Corp. Son Blog est trés riche en informations utiles
pour les entrepreneurs, comme « Three kinds of companies » de Don Dodge'® qui décrit
les caractéristiques financiéres des entreprises financables par des VCs.

100 \/oir http://feeds.feedburner.com/TheNextBigThing?m=61.
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Tom Evslin (« Fractals of change », http://blog.tomevslin.com/)

o Avec notamment : « VC primer from an entrepreneur’s point of view »*% qui décrit
comment gérer ses relations avec les VCs.

Rick Segal (“The post money value*, http://ricksegal.typepad.com/).

o Ancien manager de 1’équipe des relations développeurs de Microsoft, maintenance VC,
qui décode le fonctionnement de ce petit monde.

Pierre Chappaz (« Kelblog », http://kelblog.typepad.com/)

o Créateur de Kelkoo et maintenant de Wikio, il est tres prolixe sur le Web 2.0 dont il
commente régulierement ’actualité. Il a lancé en 2007/2008 un concours de startups sur
son blog pour 1’obtention de financement d’amorgage, qui a généré des dizaines de pro-
positions et un financement de deux projets en fin de course.

David Hornik (« A random walk down Sand Hill road », http://ventureblog.com/, avec d’autres
contributeurs).

o Contient notamment une liste tres compléte de startups Web 2.0
US (http://p6.hostingprod.com/@www.ventureblog.com/articles/indiv/2006/001239.htm

D).

David Beiseil (“Pespective on digital change®, http://www.genuinevc.com/)

o Blog bien écrit d’un VC qui vient du marketing. Il traite donc beaucoup des médias et du
Web 2.0.

Chris Anderson (« The Long Tail » (http://longtail.typepad.com/the long_tail)

o Blog du rédacteur en chef du magazine “Wired” qui publie sur ce blog ses reflexions sur
le Web 2.0 en vue de la publication d’un livre sur “The long tail”.

Ask the VC (http://www.askthevc.com/blog/index.php).
o Un blog américain sur le financement des startups par le capital risque.

Jeff Clavier (“Software only”, http://blog.softtechvc.com)

o Jeff est le créateur (francais) d’une société de conseil pour les startups du logiciel basé
dans la Silicon Valley, maintenant investisseur depuis 2007. II suit I’actualité la-bas et
fait le compte rendu de nombreuses conférences ou il peut se rendre sur place.

Guy Kawasaki (“How to change the world”, http://blog.guykawasaki.com )

o Un gourou du marketing, ancien d’Apple Corp. Avec un blog extrémement riche et vi-
vant plein de conseils pour sa levée de fond, sa relation avec les investisseurs, son mar-
keting. Et en plus, avec pas mal d’humour. Est I’auteur de « L’art de se lancer, un guide
tout-terrain pour tout entrepreneur », un ouvrage traduit en frangais par Maryléne Del-
bourg-Delphis.

Jean-Philippe Martinez (Capital Social, http://www.capitalsocial.fr)

o Un blog qui traite de I’entrepreneuriat en France en se focalisant sur le financement.

Blog de conseils aux entrepreneurs : http://www.conseilscreateur.com/.

101 v/oir http://blog.tomevslin.com/2006/02/vc_primer_from _4.html.
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Médias

Au-dela des blogs, quelques médias se sont spécialisés dans le relai d’informations sur les entrepre-
neurs et les startups. Ils alimentent le microcosme de I’entrepreneuriat, les étudiants et un peu au-
dela.

Quelques exemples :

Le Journal du Net (http://www.journaldunet.com/) et Net Economie (http://www.neteco.com/)
qui comme leur nom I’indique couvrent I’actualité entrepreneuriale sur Internet.

Les Echos alimentent une belle rubrique sur [I’innovation et [’entrepreneuriat
(http://www.lesechos.fr/info/innovation/index.htm).

TiViPro (http://www.tivipro.com) est un média au service des entrepreneurs qui proposent des
vidéos d’interviews d’entreprises. Ils couvrent notamment un grand nombre d’événements
(comme Capital Week mais également dans plein d’autres secteurs d’activité). Leur stock de
vidéos est impressionnant !

BFM, et notamment BFM Academy, une émission de radio « qui donne [’occasion aux appren-
tis entrepreneurs de tester leur pouvoir de conviction face au public de BFM tout en bénéficiant
d’un coaching personnalisé. Chaque week-end deux candidats sont sélectionnés sur dossier
pour présenter leur entreprise et leur projet de développement face a Nicolas Doze, le coach
Christian Malissard et un expert de I'entreprise et de I'entreprenariat ».

Sur France Info, Marie-Odile Monchicourt anime une rubrique réguliére présentant une startup
proposant une innovation issue généralement de la recherche scientifique.

http://www.capital-risqueur.tv/, une chaine web TV communautaire dédiée aux entrepreneurs
créée en 2008.

« Innovation — L’économie de la croissance », magazine bimensuel. Voir
http://www.innovationonline.fr.

Bibliographie

“Crossing the Chasm” et “Inside the Tornado” de Geoffrey Moore, deux classiques qui malgré
leur grosse dizaine d’année d’existence, restent d’excellents ouvrages pour comprendre les
cycles d’adoption des nouvelles technologies et comment adapter son produit et son marketing
en fonction de I’étape de 1’adoption.

« The Innovator’s dilemma », « The innovator’s solution » et « Seeing what’s next », trois ou-
vrages clés de Clayton Christensen sur la gestion de I’innovation dans les grandes entreprises
mais avec de nombreuses lecons applicables aux startups, notamment dans les deux derniers ou-
vrages Cités.

“L’autre rive” de Pascal Baudry, un livre permettant de comprendre pourquoi les francais sont
differents des américains et réciproquement. Un outil qui permettra notamment de mieux
s’implanter aux USA d’un point de vue culturel et social.

“Startups” de Herveé Lebret, qui fait la comparaison des cycles de croissance entre les startups e
la Silicon Valley et les startups européennes.

“Guide de la jeune entreprise innovante” de Lison Chouraki aux Editions Delmas, un guide de
300 pages qui va beaucoup plus loin que celui-ci pour décrire les dispositifs de financement des
PME innovantes. L’auteur est expert-comptable et commissaire aux comptes.

“Ils ont réussi leur startup”, Julien Codorniou et Cyril de Lasterie (alias Vinvin), I’histoire de
Kelkoo qui décrit le parcours de cette belle réussite européenne, jusqu’a son acquisition par Ya-
hoo en 2004.
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“PME : Réussir a I’international », de Jean Rauscher, un excellent ouvrage pour se lancer a
I’international, écrit par un chef d’entreprise qui a mis en pratique ce qu’il écrit.

« Témoignage des entrepreneurs — eBook n°1 : retours d’expérience», coordonné par Nicolas
Basso, de Metycea, un ouvrage collaboratif qui couvre le pourquoi du comment de la volonté
d’entreprendre avec des retours d’expérience variés, surtout de jeunes entrepreneurs.

«Guide du créateur d’entreprise », réalis¢ par le Ministere aux PME. Sur
http://www.pme.gouv.fr/essentiel/vieentreprise/quide complet.pdf.
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Synthése des types d’aide

Voici une synthese rapide des types d’aides disponibles pour I’accompagnement des startups.

Organisme Business Finance Réseau / lob- R&D Juridique et Vente / Marketing Recrutements Management
Model bying brevets acces aux
clients
Leveurs de fonds Aide Aide Oui Aide
Business Angels Aide Aide Oui Aide Aide Aide
Capital risque Aide Oui Aide Aide
Incubateurs Aide Faible loyer Oui Aide Aide Aide
Pépiniéres Faible loyer
Europe FP6/7 Subventions
Oséo Garanties de Subventions et Aide
préts préts
Label Jeunes Entreprises Exonérations Exonération
Innovantes (Oséo) fiscales, FCPI, charges sociales
PPA
ANR Subventions
Crédit Incitations
Impot Recherche fiscales
Pbles Compétivité Oui Financement Aide
Contrat de Développement Prét Prét Prét Prét
Innovation (PME>3ans)
APCE Infos
DRIRE Infos Oui
CRITT Oui
FRAC Financement Financement Financement Financement
Ubifrance Export Export
Conseils Selon Selon Selon Selon Selon Selon Selon Selon
indépendants
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Propositions pour dynamiser I'innovation en France

Voici un diagnostic rapide des facteurs bloquants du développement d’entreprises innovantes en France et quelques pistes pour améliorer la situation.
La plupart de ces pistes demandent des réformes dites de « structure » assez lourdes. Réformes dont il est clair que seul un gouvernement doté d’une

forte Iégitimité apres une élection pourrait entamer. En méme temps, il ne faut pas tout attendre de 1’état et des lois!

Obstacles a I’innovation
en France

Quelques explications
du phénomeéne

Pistes pour améliorer la situation

1) Capital d’amorcage insuffisant

Jeunesse du secteur du capital risque. Pas de fonds gérés par de grandes
universités privées comme aux USA. Trop peu de business angels en
France, en partie parce que ceux-ci ont émigré vers des pays sans ISF.

Réforme de I’ISF pour relancer I’activité de business angels en
France, si ce n’est sa suppression, au profit d’une augmentation
de I'impét sur le revenu dans les tranches supérieures dont la
baisse entre 2002 et 2005 était relativement inegalitaire. Le
paquet fiscal voté en juillet 2007 va dans le bon sens de ce point
de vue la. Mais son plafonnement pourrait étre relevé, tout en
restant dans les clous de la reglementation européenne qui limite
a 200K€ ce genre de bénéfice pour une société financée, la ré-
duction d’ISF étant considérée comme étant une aide publique.

2) Aides publiques trop concen-
trées sur la recherche

Insuffisance de I’investissement privé dans la recherche ou du finance-
ment de recherche privée financée par 1’état (comme aux USA) générant
une focalisation sur cet aspect. Mais la faiblesse de I’investissement
marketing et international est encore plus forte et sous-estimée par les
décideurs. Les décideurs de la fonction publique sont issus des grandes
écoles d’ingénieur (X/Télécom en premier) et sont focalisés sur cet as-
pect de la recherche. Trop peu de hauts fonctionnaires, de politiques et
ministres proviennent d’écoles de commerce Ou ont un parcours
d’entrepreneur.

Déplacer une partie des aides sur la dimension marketing, vente
et développement a ’international. Mais ces aides doivent étre
simples a obtenir. Le mieux étant d’alléger certains cotits de
structure des entreprises (charges sociales, taxe profession-
nelle...).

3) Projets de recherche publique
déconnectés des besoins du mar-
ché

Fonctionnarisation de la recherche publique (CNRS), idéologie anti-
entreprise de trop de chercheurs. Insuffisance du management des orga-
nismes et de partenariats avec les PME/PMI. La recherche financée par
1’état est par ailleurs trés concentrée sur le secteur de la défense'® dont la
capacité exportatrice est malmenée depuis quelques années (rapport Bef-
fa).

Organiser des salons de présentation des projets issus de la re-
cherche publique.

Evaluation réguliere des débouchés commerciaux potentiels des
projets de recherche publique.

Favoriser la création de laboratoires de recherche appliquée.

102 A titre indicatif, le budget de R&D de la défense aux USA est inférieur au budget de R&D de Microsoft (respectivement de $5,7B et de plus de $6,7B!
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4) Aides publiques trop concen-
trées sur les grands industriels et
trop dispersées

Technostructure de 1’état alimentée par les dirigeants issus des grandes
écoles, et tres peu par les dirigeants de PME/PMI. Provincialisme et
clientélisme qui aboutit a fragmenter les aides, comme la création des 67
poles de compétitivité en 2005 alors qu’il n’y en a que 10 aux USA. Un
impact indirect est que la France est trop spécialisée dans les produits et
infrastructures industrielles trés complexes a fort volume et pas assez
dans les produits complexes diffusées en grand volume.

Regrouper les organismes de financement de la recherche pu-
blique. Concentrer les grands financements publics sur les pro-
jets industriels qui relévent directement de la responsabilité de
I’état (énergie, transports, ...). Réorienter les autres finance-
ments sur les PME/PMI. L’intégration de 1’Agence de
I’Innovation Industrielle dans Oséo a la mi 2007 est une bonne
étape.

5) Enseignement supérieurs po-
larisé et fragmenté : scientifiques
ou écoles de commerce

Fragmentation des grandes écoles et universités. Trés peu de pdles
d’excellence polyvalents (comme I'INT Evry qui regroupe une école
d’ingénieur et une école de commerce). L enseignement supérieur scien-
tifique est & dominante public et les écoles de commerce sont privées.
L’impact est la rareté des projets créés par des jeunes d’écoles complé-
mentaires. L Université fonctionne de fagon totalement déconnectée de
I’entreprise. Il y a trop d’étudiants dans les filieres qui n’aboutissent pas a
des emplois (sciences humaines, sports, beaux arts).

Création d’un « MIT a la francaise » dans la région parisienne
regroupant une masse critique de grandes écoles scientifiques et
commerciales, d’universités, de laboratoires de recherche et de
poles d’incubation.

Créer des rapprochements entre grandes écoles d’ingénieur et
grandes écoles de commerce. Y compris géographiques.

Réintroduire des numerus clausus dans les filieres universi-
taires.

6) Complexité de
P’entrepreneuriat

Le trop d’état, complexité des lois, du droit du travail, nombre des éche-
lons administratifs en France. Beaucoup de contrats de travail différents
pour encourager I’emploi des jeunes, mais qui ne s’appliquent pas aux
startups technologiques qui embauchent des profils BAC+5 et en auraient
tout de méme besoin.

Simplifier les lois et le droit du travail.

Suppression ou forte réduction des charges sociales pour le
recrutement de jeunes dans des startups, et pas simplement pour
des chercheurs ou sur les métiers faiblement qualifiés et au
niveau du SMIC comme c¢’¢€tait encore trop le cas en 2006.

7) Marché intérieur trop timoré

Entreprises frileuses sur I’adoption des nouvelles technologies liée a une
tradition de management francaise treés hiérarchique et a la trop forte
pondération de grandes entreprises au détriment d’un nombre insuffisant
de PME de taille critique comme en Allemagne. Poids des comptes du
secteur public avec des cycles de décision et de financement tres longs.

Création d’un Small Business Act pour pousser les organisa-
tions publiques & faire appel aux PME/PMI innovantes dans
leurs achats.

Développer les aides a I’exportation. Revaloriser le rble des
missions économiques des ambassades de France (en cours
depuis mi-2007).

Il'y a aussi les points suivants qui ne sont pas forcément une spécificité francaise : la complexité du dép6t de brevets, et les solutions d’essaimage a
partir des grandes entreprises.

Vous trouverez aussi une série d’articles faisant le paralléle entre les facteurs de succés de la Silicon Valley et la situation en France
sur http://www.oezratty.net/wordpress/2007/back-from-the-silicon-valley-1/. Et également les propositions plus détaillées, réalisées pour les Assises du
Numérique en juillet 2008 et publiées sur: http://www.oezratty.net/wordpress/2008/soutien-des-29-propositions-pour-les-assise-du-numrique/.
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Personnes rencontrées

Voici une liste non exhaustive des personnes que j’ai pu rencontrer et qui m’ont fourni de nom-
breuses informations précieuses qui se retrouvent dans ce document. Je les en remercie chaleureu-
sement.

Business angels

e Alain Ries - qui collabore aussi avec IRIS Capital.

e Geoff Roach - Keiretsu Forum

e Bernard Vergnes — business angel, ex Chairman Microsoft EMEA.
e Claude Rameau — président France Angels

e Guy Gourevitch — Software Business Angels

VCs

Michel Dahan — Banexi Ventures
Philippe Herbert — Banexi Ventures
Anne-Valérie Bach — Banexi Ventures
Frédéric Humbert — Innovacom

Didier Moret — iSource

Philippe Gire — Alaia Partners
Jean-Stéphane Bonneton — IRIS Capital
Marc Oiknine — Atlas Venture

Pierre Boulic — Axa Private Equity
Nicolas Rose — Xange

Olivier Younes — Siparex

Pierre Martini — 3i

Nicolas Landrin — iSource

Said Sebti - Ventech

Leveurs de fonds

Pascal Mercier — Aélios Finance

Thierry Montclin — Aélios Finance
Christophe Chausson — Chausson Finance
Marc Brandsma — Chausson Finance
Bernard Ochs — Normart

Bernard Degorre - Tykya

Entrepreneurs

Rodrigo Sepulveda — CEO Vpod.net

Dimitri Dagot — entrepreneur, « Le ker », responsable option informatique Centrale Paris
Guillaume Besse — entrepreneur, « Le ker »

Pierre Leurent — CEO Voluntis

Patrick Smajda — CEO AppliMedia

Alain Mathécovitch — CEO 6nergies

Claude Rodriguez — PDG ERT-3WS

Pierre Gaudet — Yahoo Europe, ex Kelkoo

Christine Lemke — Entrepreneur US, étudiante HEC MBA
Daniel Cohen-Zardi — CEO SoftFluent

Didier Langouet — CEO ZapMeeting
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e Jean-Jacques Gobeaux — CEO eMagium

e Thierry Pépin — CEO Messagio

e Francois Silvain — CEO NeoCase

e Maurice Aboukrat — CEO Soorce (disparue depuis)
e Emmanuel Javal — CEO n-Generate

Raphaél Labbé — CEO U.Lik

Freddy Minni — CEO MusicMe

Tristan Leteurtre — CEO Anévia

Pierre Césarini — Fondateur de Temposoft

Olivier Guilbert — CEO Idealx

Nicolas Goode — entrepreneur, ex Business Objects
Robert Kalocsai — CEO Software Continuity
Jean-Christophe Combaz — CEO Outwit

Didier Rochereau — ex CEO Reportive, DG Sparus
Jean-Philippe Bellaiche — CEO Sesam TV

Laurent de la Mettrie — CEO Segmentation

Olivier Duizabo — CEO Quividi

Guillaume Le Friant — CEOEtMaintenant et Business Message
Alban Peltier — CEO Looneo

Marc Laumet — DG d’Anuman

Nicolas Verdier — CEO Paperblog

Karl Chappé — CEO Busineo

Francois Barraud — CEO Ubiplanet

Wagdy Zahran — CEO Maidis

Philippe Outrequin — CEO HelpTrade

Jean-Eudes Queffelec — CEO, http://www.creperie360.com
Jérémy Fain — CEO, Emerald

Rudy Jonstomp — entrepreneur

Nicolas Verdier — Paperblog

Gilles Toulemonde — I-NOVA

Emmanuel Gonon — Oslo Software

Francis Cohen — IMINENT

Hervé Kabla — Ekoz

Yann de Launay — ConceptSL

Frédéric Duvivier — ProBayes

Pierre Césarini — chef d’entreprise

Jean Pénicaut — CEO, Lumiere Technologies
Denis Brulé — Kestandi / Flocoon

Etienne Krieger — CEO, Navidis

Jean-Marie Hulot — CEO, Fotonauts

Divers

Laurent Kott — INRIA Transfert

Michel Safars — INRIA Transfert et CEO Keeboo

Thomas Defaye — INRIA Transfert puis Microsoft France

Philippe Lukacs — Catalyser

Julian Codorniou — Microsoft France, ex Ernst & Young

Jean-Louis Missika — Sociologue, Maire Adjoint de Paris en charge de I’innovation, de la re-
cherche de I’enseignement supérieur
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Emmanuel Libaudiere — Martech Finance

Frédéric Halley — Tioga Ventures et DG Pertinence
Benoit Flamant — DG IT Assets Management

Francois Blum — DG Jiki Network

Philippe Le Cam — Paris Développement

Ninon Duval — Paris Mentor

Laurent Katz — Investisseur, board member, Technostructures
Pierre-Jean Charra — Président d’InterFrench

Pierre Audibert et Cyrille Rolinde — Scientipdle Initiatives
Bernard Degorre - Tykya

Adrien Geille — Conseil en financements publics

Fréderic Bau — organisateur des FundCamp / BarCamp
Séverine Smadja — Cyberelles

Laurent Scheinfeld — Subventium

Steeve Augoula — Glaizer Group
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Glossaire

Voici quelques éléments de jargon de I’entrepreneuriat et du financement, notamment celui qui est a
connotation anglo-saxonne.

Advisory board : groupe d’experts et de personnalités rassemblé par les fondateurs d’une startup
pour se faire conseiller sur la stratégie et la conduite des affaires. Un advisory board n’a pas
d’existence juridique particuliére et est souvent géré de maniere informelle.

Advisory capital : principe consistant a échanger les services de conseils externes contre une part
dans le capital de la société, le plus souvent sous la forme de BSA. Il est pratiqué avec des consul-
tants en innovation mais aussi avec des avocats d’affaire.

Amorcage : se dit du tour de financement de la startup juste apres I’apport de fonds propres par les
fondateurs et leur famille et amis. Est souvent réalisé avec des business angels et plus rarement avec
des sociétés de capital risque.

ARITT : Aide Régionale a I’Innovation et aux Transferts de Technologie), dont la variante « Trans-
fert'® » propose un financement de projets de mise sur le marché de produits issus de la recherche,
a hauteur de 70K€ pour les PME innovantes.

ASSEDIC : elles permettent souvent a des cadres issus d’entreprises d’étre rémunérés pendant la
phase de création de leur entreprise. Soit de maniére classique, soit de maniere prolongée et sous
conditions particuliéres adaptées a la reprise ou a la création d’entreprise pour les chémeurs, aprés
obtention de I’ACCRE (aide au chomeur créateur d’entreprise). En quelque sorte, les ASSEDIC
sont le premier « business angel » de France.

Avance remboursable : se dit d’un des mécanismes d’aide d’Oséo consistant en un prét qui est
remboursable si I’entreprise devient bénéficiaire.

Barriéres a I’entrée : ce sont les moyens de limiter I’entrée des concurrents sur son marché. Cela
peut passer par le dépdt de brevets ou bien sur le secret industriel, par un fort investissement techno-
logique inaccessible aux autres, et par la création d’un écosystéme dense de produits et services
complémentaires, d’une base clients, et plus généralement, par une exécution rapide de son plan.

BCE : Bons de Création d’Entreprise, ce sont les stock-options pour les fondateurs et salariés des
PME innovantes. Leur fiscalité est avantageuse.

BFR : besoins de fond de roulement. C’est le besoin de fonds pour financer le fonctionnement de
I’entreprise qui correspond au décalage entre facturation des clients et leur réglement (trop long en
France), le codt du stock, le tout étant compensé par les délais de paiement fournisseurs. Le BFR
permet de financer en gros le décalage qui existe entre les dépenses et les recettes. Dans certains
business, le BFR est négatif quand les recettes arrivent avant les dépenses (on facture comptant avec
une rotation de stock rapide — si 1’on n’est pas dans I’immatériel - et on paye les fournisseurs a 2 ou
3 mois). C’est le modele de la grande distribution ! Le modeéle est inversé dans les services et le
conseil car on est rarement payé en amont de sa délivrance !

Board : conseil d’administration de 1’entreprise, dans le cas d’une SA. Il comprend généralement
les fondateurs, les représentants des principaux investisseurs et de préférence une personnalité indé-
pendante qui n’est ni 1’un ni I"autre. C’est le conseil d’administration qui prend et valide les déci-
sions structurelles de 1’entreprise : changement de la structure du capital et nomination des diri-
geants.

BSA : Bons de Souscription d’Actions, ce sont des actions réservées dans le capital qui peuvent
servir de stock-options pour des contributeurs externes a 1’entreprise, ou pour faire entrer de nou-

103 \/oir http://www.critt-ccst.fr/pageLibre000100c9.html.
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veaux actionnaires — comme des business angels — dans le capital de I’entreprise sans en changer la
structure de capital (nombre d’actions).

Burn rate : vitesse de consommation du cash de la startup — le plus souvent calculée par mois — et
géneralement lorsque la société ne génere pas encore de revenu.

Business angel : investisseur personne physique dans une entreprise. Il intervient en général dans
les phases d’amorcage de ’entreprise. Il apporte aussi un peu plus que du financement : de la com-
pétence et un réseau.

Business model : c’est la stratégie qui permet a I’entreprise de gagner de I’argent. Décrit essentiel-
lement les sources de revenu de I’entreprise. Et aussi le moyen d’étre profitable avec des revenus
supérieurs aux coults... Les business models dépendent beaucoup du secteur d’activité. Mais on peut
innover y compris dans la construction d’un business model.

Business plan : document qui présente la stratégie d’une startup et sert de support pour présenter le
plan aux investisseurs potentiels. C’est un texte d’une vingtaine de pages maximum qui décrit le
métier, la solution, la valeur qu’elle créé pour les clients, le modéle économique, la concurrence, la
stratégie vente et marketing, le compte d’exploitation prévisionnel et de trésorerie, la structure de
financement et les financements recherchés.

Buzz : phénomeéne de génération de notoriété viral, alimenté par les médias et par 1’Internet. Méca-
nisme économique pour faire son marketing, mais dont I’impact est trop souvent surévalué par les
fondateurs d’une startup. Le buzz qui fonctionne est celui qui fonctionne dans la durée et est ali-
menté en permanence.

Capital social : c’est la part des fonds propres de I’entreprise qui correspond a la valeur nominale
de ses actions. C’est le point de départ des fonds propres de 1’entreprise. Lors d’une augmentation
de capital, on ajoute des actions au capital social a la valeur nominale d’origine, et les fonds propres
sont complétés de primes d’émission liées a 1’augmentation de la valorisation de 1’entreprise
(chaque action est émise a un prix correspondant a la valeur nominale d’origine + une prime
d’émission).

Cash flow : ce sont les flux de trésorerie de la société, avec les encaissements (revenus, finance-
ments externe) et les dépenses (charges, salaires, ...). Un compte de cash flow fait apparaitre la ma-
niére dont les financements externes vont permettre d’étre au dessus de la ligne de flottaison pen-
dant les phases de démarrage de la sociéte.

CCI : Chambres de Commerce, qui dans chaque région, vous proposent une aide locale pour vous
aider a créeer votre entreprise. Elles produisent notamment des guides de création des entreprises et
des modéles de business plan.

CIR : Crédit Impot Recherche, dispositif d’incitation fiscale a la recherche permettant de déduire
une partie de ses dépenses de R&D des imp0ts sur les sociétes. S’applique maintenant aux entre-
prises de toute taille.

Closing : cléture des négociations dans une étape du financement de la startup, souvent avec des
VCs.

CFE : Centres de Formalités des Entreprises, organismes rattachés aux (CCI pour ce qui est des
startups hightech) qui servent de guichet unique pour la création ‘administrative’ d’une société.

CRITT : Centres Régionaux d’Innovations et de Transfert de Technologie, ce sont des associations
loi 1901 au service des PME/PMI rattachées aux Régions et aux Délégations Régionales a la Re-
cherche et a la Technologie. Ils consolident les aides des régions pour les PME innovantes et no-
tamment I’ARITT.

Dilution : phénomene de réduction des parts des fondateurs dans la societé au fur et a mesure de
I’entrée dans le capital d’investisseurs tiers comme des business angels et des sociétés de capital
risque (VCs). On limite cette dilution en faisant évoluer progressivement la valorisation de la socié-

Accompagnement des startups en France — Olivier Ezratty — Septembre 2008 - Page 90 / 95



té entre chaque tour de financement. Et on fait en sorte de limiter cette dilution a moins de 30% a
chaque tour de financement. Ainsi, au bout de trois tours de financement, les fondateurs disposent-
ils encore d’au moins un tiers des parts dans leur société.

Due diligence : phase d’analyse détaillée de la startup dans laquelle un VC est intéressé a investir.

Ecosystéme : I’ensemble des acteurs qui gravitent autour d’une startup. Il y a 1’écosystéme amont
qui sert a créer 1’offre de la société (les sous-traitants) et 1’écosystéme aval qui sert a la compléter
pour créer des solutions completes pour les clients et/ou a la commercialiser a un maximum de
clients.

EXit : c’est la « sortie » des investisseurs de leur investissement dans la startup. Se matérialise par la
capacité a transformer leur part dans la startup en cash. Soit par rachat de 1’entreprise par une autre
ou par un autre fond d’investissement, soit pas 1’introduction en bourse.

Family offices : ce sont des sociétes qui gérent les fortunes de grandes familles industrielles et sont
amenées a faire des placements a risque dans des PME innovantes.

FCPI : Fonds Communs de Placement dans I'Innovation. Ce sont des fonds de gérés par des VCs
ou des institutions financiéres dans lesquels des particuliers investissent pour financer des startups.
60% des fonds collectés doivent étre placés dans des PME innovante ayant le label JEI décerné par
Oséo. L’investissement dans ces fonds est intéressant fiscalement lorsqu’il est détenu plus de 5 ans.

FCPR : Fonds Communs de Placement a Risque. Similaires aux FCPI. Au moins 50% des fonds
doit étre investi dans des sociétés non cotees.

Fonds propres : ce sont les ressources dites stables de I’entreprise qui intégrent notamment son
capital social, les subventions d’investissement, 1’apport en investissement externe (avec prise de
participation au capital), les bénéfices accumulés et les provisions. Un « investissement sur fonds
propres » est un investissement d’une entreprise réalisé avec ses propres ressources et sans apport
de fonds externes (investissement, augmentation de capital).

Incubateur : souvent associé a un laboratoire de recherche ou une grande école, c’est un lieu ou
sont hébergées les startups dans leur phase de conception. La ou I’idée prend forme, le plan est créé,
les financements recherchés, et le produit initialisé. Les incubateurs sont a la fois des structures
d’hébergement et d’accompagnement des startups.

Innovation : au sens puriste du terme, ¢’est un produit ou une invention qui a trouvé son marché !
Cela sous entend un marché de volume et une réussite économique. Au sens commun, une innova-
tion est souvent assimilée a une nouveauté ou une invention faite produit.

IPO : initial public offering, ou introduction en bourse. Permet a la fois de lever des capitaux sur le
marché financier pour continuer a faire croitre I’entreprise, et de monétiser les actions de
I’entreprise. L’TPO est une des stratégies de sortie des investisseurs dans une startup. Scénario de
plus en plus rare dans la hightech. 1l y a quelques sociétés seulement qui sont introduites en bourse
chaque année.

JEI : Jeune Entreprise Innovante, statut geré par le Ministere de la Recherche et délivré par
I’administration fiscale des entreprises aux startups leur donnant droit & diverses exonérations fis-
cales et de charges sociales. Le label JEI permet de bénéficier automatiquement du Credit Imp6t
Recherche. A ne pas confondre avec le label Entreprise Innovante FCPI d’Oséo qui permet
d’intégrer la participation a son entreprise dans un FCPI.

JEU : Jeune Entreprise Universitaire, statut d’entreprise innovante issue ou associée a un labora-
toire de recherche, apportant des bénéfices fiscaux et d’allégements de charges sociales diverses.

Levée de fonds : apport de financement a une startup, souvent associé a une augmentation du capi-
tal et une dilution dans le capital des parts des fondateurs. Il y a en général plusieurs levées de fonds
dans la vie d’une startup : démarrage, amorcage et développement.

Accompagnement des startups en France — Olivier Ezratty — Septembre 2008 - Page 91 / 95



Leveur de fonds : société de service spécialisée qui accompagne une startup dans son processus de
levée de fonds aupres d’investisseurs, en général des VCs.

Love money : source de financement initiale de la startup avec la famille et les amis.

Pack d’investisseur : le package d’informations structurées envoyé aux investisseurs potentiels de
la startup (business angels, VCs). Il regroupe généralement une fiche de synthése, un business plan
et une présentation (slides).

Pacte d’actionnaire : c’est le document qui décrit précisément comment va évoluer la startup du
point de vue de sa structure de capital. Il comprend beaucoup de détails qui décrivent notamment
les mécanismes de dilution et de relution, le processus de sortie, et ce qui se passe quant tout va mal.
Il doit prévoir notamment le départ éventuel de certains fondateurs, a la fois du capital, et de la
structure de direction de I’entreprise (vu dans ses statuts).

PCE : Prét de Création d’Entreprise, de 2K€ a 7K€, octroyé aux fondateurs d’une startup, sans cau-
tion personnelle ni garantie. Intervient tout juste a la création d’une entreprise.

Pépiniere : lieu d’hébergement des startups, souvent géré par des collectivités locales, permettant
de mutualiser les ressources, d’obtenir un loyer modéré, et d’étre situé au ceeur d’un écosystéme
d’entreprises innovantes.

Pitch : présentation de la société, en général a des investisseurs potentiels mais aussi a des clients
ou partenaires. Que ce soit en 1/1 dans une réunion, ou dans une conférence comme DEMO ou Ca-
pitalWeek. Il faut savoir présenter sa société en 30 secondes (pour I’ascenseur...), en 5 a 10 minutes
(pour ces conférences) et en 20 a 30 minutes (pour une réunion face a face).

Post-money : se dit de la valorisation d’une startup aprés un tour de financement.

PPA : Prét Participatif d’Amorgage, octroyé par Oséo. C’est un prét d’Oséo qui fait suite a une
premiere aide a I’innovation d’Oséo et sert a faire le pont avec le tour de financement suivant.

Premier tour : premier tour de financement d’une startup. Se dit de la premiére augmentation de
capital avec des investisseurs autres que les fondateurs et leur famille et leurs amis.

Pre-money : se dit de la valorisation d’une startup avant un tour de financement.

Prét d’honneur : prét octroyé le plus souvent par des membres des Réseaux Entreprendre ou de
France Initiative. De quelques dizaines de milliers d’Euros, ils permettent de démarrer la société. Ce
sont des préts personnels pour les fondateurs qui doivent alimenter les fonds propres de leur société
(et pas des comptes courants).

Private Equity : c’est le métier d’investissement en capital risque. Décrit la gestion de fonds de
sociétés qui sont « privées » au sens, pas introduites en bourses (« public companies » en américain).

Relution : I’inverse d’une dilution. Se dit notamment d’une opération sur la structure de capital de
la société qui réduit le nombre d’actions et augmente leur valeur unitaire. Cela peut se produire no-
tamment quand une entreprise rachete ses propres actions en bourse pour en augmenter le cours.
Les clauses de relution dans les pactes d’actionnaire permettent aux investisseurs de récupérer des
actions a un montant symbolique au cas ou la valorisation de la société baisserait lors d’une nou-
velle opération de financement.

Rentabilité : concept souvent oublié dans les business plans...

Serial entrepreneur : se dit de I’entrepreneur qui a monté plusieurs entreprises, une expérience
assez prisée des investisseurs, surtout lorsque les entreprises montées ont été des succes (notamment
apres des ‘exit’).

Sofaris : organisation maintenant intégrée a Oséo qui gere la garantie des préts consentis par les
banques et autres organismes de préts. Un prét est dit Sofarisable lorsqu’il peut étre ainsi garanti.

Sortie : voir « exit »
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Term sheet : lettre d’intention, intégrant la proposition de conditions d’entrée d’un investisseur
(VC) dans un tour de financement de startup. Définit au minimum la valorisation de la société pre-
money, I’investissement consacré et le pourcentage que cela représentera dans le capital de la socié-
té. C’est une sorte de lettre d’intention d’investissement, base de départ de la négociation.

Tour de table : décrit la négociation croisée avec plusieurs investisseurs dans le cadre d’une levée
de fond.

TRI : Taux de Rentabilité Interne, donne une indication du rendement du/des fonds créés par une
sociéeté de capital risque.

Valorisation : la valeur qui est donnée a une entreprise par ses investisseurs et les fondateurs au
moment d’un tour de financement. Il y a la valorisation pre-money avant le financement, et post-
money, en y ajoutant les nouveaux financements. Le calcul de la valorisation fait I’objet de négocia-
tions. Il n’est pas déterminé de maniére purement rationnelle ou réglementaire.

VC : venture capital(ists), malheureusement traduit en « capital risque » ou « capitaux risqueurs »
dans la langue de Moliére.
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Historique des versions

La premiére version de ce document a été publiée en mai 2006. Elle a été depuis réguliérement mise
a jour. Voici donc un historique (partiel) des modifications de ce document.

Date Modifications
Mai 2006 Premiére version, orientée vers ’aide aux jeunes entrepreneurs

Novembre 2006 Nombreux compléments notamment sur le fonctionnement des VCs

Aspects RH dans les questions a se poser.
Segmentation marché

Proposition de valeur

Check-up organisation technique

Informations sur la loi TEPA et I’exonération d’ISF pour les investissements dans les PME
innovantes

Ecosystéemes de partenaires

Informations sur Scientip6le Initiative

Nouvelle couverture

Présenter ses perspectives financiéres

Structure du capital, parts des associés

Le avant et le aprés dans le discours marketing et commercial.
Décembre 2007 Le point sur le marketing viral

Thermométre de I’ARPU

Le point sur les business angels

S’établir aux USA

Rdle des ASSEDIC dans le financement des startups
Les incubateurs, exemple de Centrale Paris

Aot 2007

Ajout de I’initiative de Sun Microsystems destinée aux startups
JamE S a2 Compléments sur la notion de barriére a I’entrée

Ajout d’une rubrique sur les médias relayant les informations sur I’entreprenariat
Tableau positionnant incubateurs et pépinieres

Tableau des signes positifs et négatifs envoyés aux investisseurs potentiels
Segmentation des VCs et nombreux compléments a leur sujet

Statistiques sur le nombre de startups financées en France

Choisir un avocat d’affaire

Mai 2008 Compléments sur INRIA Transfert

Mise a jour sur le financement Oséo et le role d’Ubifrance
Ajout de I’historique du document

Ajout d’un glossaire

Compléments sur la création de valeur, sur la création d’audience dans le web avant de
générer des revenus.
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Septembre 2008

Compléments dans la veille et la prospective. Encadré sur « faut-il avoir peur des grands
acteurs ? ». Organisation : produits vs services, ventes vs marketing. Plus de détails sur les
stratégies de sortie, sur la propriété intellectuelle. Compléments sur ventes via SSII. Mar-
keting, sur les blogs d’entrepreneurs, sur le pricing, les partenariats avec les grands
groupes, sur le support technique.

Le point sur les ASSEDIC, ACCRE et EDEN, CRITT et ARITT, stagiaires et VIE.

Créer son entreprise en sortant de I’enseignement supérieur. Jeune Entreprise Universi-
taire.

Notion de pack investisseur. Clarification du risque personnel pour les préts d’honneur.
Les family offices. Compléments sur les Réseaux Entreprendre et France Initiative. Institut
du Mentorat Entrepreneurial lancé par la CCIP.

Distinction claire entre label Jeune Entreprise Innovante et Entreprise Innovante au titre
des FCPI.

Cap Export et les aides a I’export.
Centre de Formalité des Entreprises.

Cycle du financement des startups et qui peut aider dans le cycle du financement (grands
schémas). Plan d’investissement fictif d’une startup (tableau Excel). Tableau de comparai-
son entre business angels et capitaux risqueurs.

Ajout d’information sur des sociétés de conseil : Subventium, Lowendal Masai, Glaizer
Group, Market Solutions Consulting, Redeje, Actemis. Ajout de ’EBG, ACSEL, FEVAD,
Cyberelles et CID dans la liste des associations a la fin du document.

Création d’une bibliographie. Regroupement des sources d’information dans les annexes.
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