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QU'EST-CE QU'UNE START-UP A SUCCES?

Avant-propos

Etsilonarrétait de ne mesurer la réussite d'une start-
up guen fonction de sa valorisation ou du montant de
saderniere levée de fonds ? Alors que la crise sanitaire
a testé la résilience des startups, le BCG et la Bous-
sole ont voulu, au travers d'une étude approfondie,
redéfinir les critéres de succes d'une startup.

Levée de fonds et valorisation sont certes des critéres
qui illustrent la confiance des investisseurs, mais ils
ne peuvent étre suffisants pour témoigner du succes
durable d'une jeune pousse.

Cest toute 'ambition de cette nouvelle étude, conduite
par le BCG et La Boussole, qui propose également des
bonnes pratiques pour contribuer au succes.

Ce rapport sadresse a l'ensemble de lécosysteme
entrepreneurial :

« Les entrepreneurs bien sdr, pour les aider a
comprendre l'ensemble des dimensions du suc-
ces d'une startup.

» Lesaccompagnateurs, pour leur donner les clés
pour maximiser leur impact aupres des startups
accompagnees.

« Les investisseurs, pour les aider a mesurer le
succes d'une startup de fagon équilibrée.

« Enfin l'ensemble de [lécosysteme, pouvoirs
publics, médias, etc. afin quils élargissent le
prisme de ce qu'est une startup a succes.

Dans cette étude, le terme «startup» inclut toute
entreprise jeune, en forte croissance, ayant vocationa
atteindre une taille critique, indépendamment de son
secteur dactivite.

A propos de la Boussole

La Boussole est la plus grande communauté dac-
compagnateurs de startups et de jeunes entreprises
(incubateurs, accélérateurs, ...).

Un cadre privilégié pour échanger, collaborer et par-
tager leur savoir-faire afin daugmenter leur impact
dans la réussite des projets accompagneés.

Le mouvement représente aujourdhui pres de 80
membres répartis dans toute la France (liste de nos
membres sur laboussole.io) et porte deux missions
complémentaires:

« Donner aux accompagnateurs les outils pour
améliorer leur efficacité, latransparence de leur
offre et maximiser leur valeur ajoutée vis a vis
des entrepreneurs.

« Donner aux entrepreneurs la grille de lecture
vers des programmes daccompagnement de
qualité adaptés a leurs besoins.

A propos du BCG

BCG accompagne les dirigeants du monde entier
(entreprises, Etats, ONG etc.). Nous sommes & leurs
cOtés pour les aider a relever leurs plus grands défis.
Creé en 1963, BCG a été le pionnier du conseil en stra-
tégie. Aujourd’hui, nous aidons nos clients dans toutes
leurs transformations afin daccélérer leur croissance,
renforcer leur avantage concurrentiel et générer un
réel impact.

La réussite des organisations passe aujourd’hui par
leur capacité a associer les meilleures ressources
humaines et digitales. Nos équipes apportent une ex-
pertise industrielle et fonctionnelle approfondie a nos
clients. BCG propose des solutions qui sappuient sur
du conseil de trés haut niveau, du design, le déploie-
ment de nouvelles technologies ou encore la création
dentreprises digitales - en respectant toujours la
raison détre des entreprises. Nous travaillons avec
nos clients selon un modele collaboratif unique, a tous
les niveaux de lorganisation. Plus dinformations sur
http://www.bcg.fr/.
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Méthodologie

Pour mener cette étude, nous avons réalisé b3 entre-
tiens avec des structures daccompagnements, des
entrepreneurs et des investisseurs.

Pour compléter les entretiens qualitatifs, nous avons
réalisé une enquéte aupres de 106 startups fran-
caises a différents stades de développement (panel
détaillé en annexe).
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QU’EST-CE QU'UNE START-UP A SUCCES?

Résumeé

L'ecosysteme entrepreneurial francais a connu un
fort developpement ces dernieres années, soutenu
par une volonté politique de faire de la France une
«startup nation».

Cela s'illustre notamment par une forte croissance
du nombre de startups frangaises (pres de 20000
en 2021, soit deux fois plus qu'en 2017), par une aug-
mentation des capitaux investis (7,7 Mds€ investis'
en 2020, en croissance de ~30 % par an de 2015 a
2020), mais aussi par un développement des struc-
tures daccompagnement, avec selon les études,
entre 100 et 300 incubateurs et accélérateurs (hors
pépiniéres dentreprises) recensés a ce jour. Cette
stratégie a porté ses fruits: 90 % des startups
interrogées? considérent évolution de I'écosysteme
bénéfique, avec un accés a de meilleures offres
daccompagnement et a plus de financements.

Mais qu'est-ce que le «succés » pour une startup ?
Quels critéres objectifs peuvent étre considérés
pour qualifier de «réussite» une jeune pousse?
Aujourd'hui, en labsence dautres informations et
d'indicateurs plus larges, les criteres dévaluation du
succes et de laréussite d'une startup se concentrent
quasi exclusivement sur le montant des levees de
fonds et la valorisation de I'entreprise qui en découle.
En témoignent, les criteres utilisés par le Next40/
FT120 qui sélectionne les startups les plus promet-
teuses, ou encore la mise en avant de startups dans
les médias qui fait souvent suite a des levées de
fonds.

Or, silevée de fonds et valorisation sont des marques
de confiance des investisseurs, ils ne suffisent
pas a témoigner du succes des jeunes pousses et

masquent une partie de la réalité:

« La pérennité des modeles économiques, ou
encore les criteres non financiers tels que Iim-
pact social ou environnemental sont difficiles
a apprehender. Les entrepreneurs sont dail-
leurs les premiers a le déplorer: 80 % dentre
eux considerent laresponsabilité sociétale des
entreprises comme un élément cceur de leur
succes?.

« Lavalorisation d'une startup non cotée ne peut
par ailleurs pas étre représentative a elle seule
du succes de cette jeune entreprise. Elle reste
en effet avant tout le résultat d'un accord entre
entrepreneur et investisseur, qui fait suite a une
analyse réalisée par un nombre dacteurs réduit
compareé a une valorisation de marché.

« Cetteimportance donnée alavalorisation finan-
ciere, calculée a loccasion des levées de fonds,
a pour conséquence une vision déformée de
l'ensemble de I'écosysteme. En particulier, elle
passe souvent sous silence des startups qui
réussissent sans avoir besoin de recourir a des
investisseurs externes. Ainsi des entreprises
comme Lemlist, Selectra, Germinal, Superprof,
Staycation ou encore Partoo, avec leur business
model autofinancé, ne peuvent pas apparaitre
dans le radar du Next40.

- Enfin, la levée de fonds est un outil a8 double
tranchant et ne peut étre considérée comme
un objectif a part entiére. Si elle est un moyen
pour acceélérer son développement, elle peut
aussi étre inadaptée aux besains de la startup
(faible maturité de l'entreprise, capacité a se
financer différemment) et nécessite détre bien
préepareée.

Face a ces constats, quelles sont les principales
dimensions a considérer pour mesurer le succés
d'une startup? Comment faire évoluer les classe-
ments, comme par exemple le Next40 / FT120 pour
que limpact environnemental, l'impact social ou
encore la capacité d'innovation des entreprises de
la French Tech soient mieux pris en compte par l'en-
semble des acteurs (entrepreneurs, investisseurs,
accompagnateurs)? Enfin, comment évaluer le suc-
ces d'une startup pour mieux répondre a ses besoins?

C'est pour répondre a ces enjeux que La Boussole et
le BCG ont réalisé cette etude afin de mieux définir le
succes de ces jeunes pousses. A partir des retours
d'expériences de 53 entrepreneurs, investisseurs et
accompagnateurs et sur la base d'une étude auprés
de plus de 100 startups, le BCG a recensé douze
critéres principaux pouvant mieux définir le succes
global d'une startup. Ces douze critéres sont ras-
semblés en quatre points cardinaux.
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1. Limpact économique repose alafois surlacrois-
sance de la startup (chiffre daffaires, nombre
demplois créés...), sur son financement (levées
de fonds, préts bancaires, capacité dautofinan-
cement...) et sur sa rentabilité (perspectives ou
niveau de rentabilité).

2. L'impact sociétal rassemble Iimpact positif sur
I'environnement de ses produits ou services, leur
impact social (entreprise a mission, entreprise
sociale et solidaire...) ou encore la redistribution
équitable de la valeur avec ses partenaires.

3. L'innovation concerne les produits ou les ser-
vices offerts par la startup, mais aussi, dans cer-
tains cas, son modele économigue ou son mode
dacces au marché (modéle de distribution par
exemple).

4. La gouvernance responsable constitue le der-
nier point cardinal. Celui-ci rassemble les actions
de la startup en termes demploi et dexpérience
collaborateur, de gouvernance et de modes de
management ou encore de maitrise de lem-
preinte environnementale et sociale liée a ses
activités et processus internes.

Ces quatre points cardinaux sont un point dentree
pour construire une grille dévaluation complete du
succeés d'une startup, outil clé pour les entrepreneurs
et les structures daccompagnement. Alors que 80 %
des startups interrogées estiment avoir besoin d'une
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aide extérieure’, l'adoption de critéres de réussite non
financiers doit permettre aux structures daccompa-
gnement de maximiser leur impact.

Les quatre points cardinaux détaillés dans ce rapport
permettent un accompagnement sur mesure et perti-
nent, et prenant en compte tous les domaines de per-
formance, a tous les stades de développement dune
startup.

Notre étude propose enfin de dresser la liste des
bonnes pratiques qui contribuent au succes dune
startup.

« Pour perdurer, une startup doit bien entendu
disposer des moyens pour payer ses fournis-
seurs, financer ses projets et ambitions, que
ce soit par des levées de fonds, des préts ou de
l'autofinancement.

» Le projet de la startup doit également étre
porté par une vision dentrepreneur, et aligné
avec ses aspirations, convictions et valeurs.

« Une startup doit étre capable de confronter
rapidement son projet au «<monde reel», et res-
ter ensuite a l'écoute de son écosysteme.

« Une startup repose sur une équipe soudée,
avec des profils complémentaires, ouverte aux
talents pouvant lui apporter, par exemple, une
credibilite scientifique ou l'acces a un marché.

« Enfin, une startup doit savoir sentou-
rer d'un réseau dexperts, de mentors et de
coachs, adapté a ses besoins et son stade de

développement.

Les points cardinaux et criteres décrits dans ce rapport
peuvent ainsi étre vus comme des reperes sur le che-
min d'une vision équilibrée du succés d'une startup.

La prise de conscience de la diversité des dimen-
sions du succes atteignable pour une jeune entre-
prise est déja un premier jalon sur ce chemin. Mais
pour des startups plus avancées, ces reéflexions
peuvent également servir de base pour sévaluer de
maniere objective vis-a-vis de chacun des points
cardinaux.
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LA FRANCE UNE START-UP NATION?

1. Un écosysteme en
croissance exponentielle

L'écosysteme francais des startups connait actuel-
lement une croissance exponentielle. Le nombre
de startups a doublé en moins de cing ans: on en
dénombre environ 20000 aujourd’hui, moins de
10000 en 2016. Et si l'on sen tient au seul critére
de la valorisation, on a vu au cours de la méme
période le nombre de «licornes» frangaises, ces
jeunes entreprises valorisées plus de 1 milliard de
dollars et non cotées, passer de seulement 2 a 124,
et le gouvernement ambitionne de porter ce chiffre
a 25 a I'horizon 2025°. Cette bonne santé se tra-
duit en termes demploi: 515000 personnes sont
aujourd’hui employées par une startup en France®.

Cette croissance saccompagne d’'une augmenta-
tion constante des capitaux investis, de l'ordre de
30 % par an sur la période 2015-2020, et méme de
40 % au coursdestroisdernieres années. Lesinves-
tissements dans les startups francaises se sont
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élevés a 7,7 milliards d'euros l'an dernier, appor-
tés par quelque 2600 investisseurs®. En paralléle,
le nombre de structures daccompagnement aug-
mente lui aussi, et I'écosystéme francais compte
aujourd’hui entre 100 et 300 incubateurs et acceé-
selon les études (hors
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d'entreprises).

Des labels objectifs, cherchant a classer les start-
ups, ont par ailleurs vu le jour, notamment avec le
lancement de linitiative BPI France Creation en
2019. La méme année, le gouvernement a mis en
place lesindices de laFrench Tech Next40 et FT120,
afin de renforcer la visibilité des meilleures start-
ups frangaises a l'international.

Aujourd’hui, il y a une grande profession-
nalisation en termes de développement
doutils, de structures daccompagnement
et d'investissement ; le tout donne envie aux
entrepreneurs de créer leur entreprise.

- Antoine le Conte, Cheerz
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LA FRANCE UNE START-UP NATION?

Dans ce contexte, et en se basant sur les criteres
actuels dévaluation des startups, I'¢cosystéme fran-
cais est en passe de rattraper celui du Royaume-Uni :
les capitaux investis, en particulier, ont augmenté de
40 % en France sur la période 2017-2020, contre 12 %
outre-Manche®.

Les levées de fonds restent néanmoins plus
faciles au Royaume-Uni, avec des montants moyens
plus élevés guen France, bien qu'il existe tout de
méme des acteurs francais en mesure de réaliser
des levées aux montants importants (par exemple,
BPIFrance ou Eurazeo).

Pour les levées de fonds importantes,
a l'exception de rares acteurs frangais
comme la BPI, il faut encore se tourner vers
des acteurs étrangers sur des marchés
plus matures comme le Royaume-Uni et les
Etats-Unis.
- Cyrille Saint Olive, Google

_'IO_

2. Un écosysteme
bénéfique pour
les startups

Dans le cadre de notre étude, 90 % des startups
interrogées considérent que I'évolution de I'ecosys-
téme leur est bénéfique. Elles saluent en particulier
'amélioration des offres daccompagnement (jugée
positive par 61% des répondants) et 'augmentation
des financements disponibles (59 %), mais sou-
lignent aussi une meilleure image des startups dans
la société (45 %) ainsi que de plus grandes possibili-
tés de développement (46 %).

L'afflux de capitaux dans I'écosystéme
frangais permet aux startups de se concen-
trer sur leur proposition de valeur (écono-
mique, sociale et environnementale) et non
sur leur besoin de liquidités.

- Paul Chifflet, Danone Manifesto Ventures



LA FRANCE UNE START-UP NATION?

Attractivité
générale du marché

La France rattrape le Royaume-Uni L'investissement augmente lui aussi plus
avec 12 licornes en 2021 rapidement, restant cependant en retrait
©® Les marchés frangais et
2017 2021  CAGR'(%) 2017 2021  CAGR'(%) e britannique sont de plus
: : : : en plus comparables
I : : o Sy 9,4 Po132 5
—— 13 i 16 i 5% SIS Mds€ | Mds€ | 12%
: : : : ©® L'écart sur les montants
: : : : investis reste important
: : o 28 17 o
L BE e mdse  40%

1. Taux de croissance moyen annualisé
Source: Les Echos, bpifrance.fr, lafrenchtech.com, analyse BCG

RESULTAT DU QUESTIONNAIRE STARTUP

Pourquoi pensez-vous que le développement de I'écosystéme des startups et de laccompagnement
(e.g. label FrenchTech, aides) facilite la vie de I'entrepreneur / du dirigeant de startup ?

Nombre de répondants ayant
sélectionné le critére’

Meilleures possibilités d'exit pour les fondateurs

(e.g. grandes entreprises, fonds) 167%

Meilleure perception pour les employés potentiels 30%
Meilleure opinion de la société sur les startups 45%
Plus de facilités de développement 46%
Plus de financements disponibles 59%

Meilleures offres daccompagnement disponibles 61%

1. Pourcentage des répondants ayant répondu « que I'évolution était bénéfique » et ayant sélectionné les critéres (plusieurs choix possibles).
Source: Questionnaire BCG a destination des startups de mars 2021, ~100 participants, analyses BCG

-11-
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QU'EST-CE QU'UNE START-UP A SUCCES?

1. Le constat:
une prépondérance
des criteres financiers

Si l'on ne peut que se réjouir du développement
rapide de l'écosysteme entrepreneurial, force est
aussi de reconnaitre que la maniére dapprécier ce
gu'est une startup «asucces» n‘a guere progresse.
Cette notion est pourtant peu évidente et chaque
partie prenante de l'écosystéme entrepreneurial
(entrepreneur, investisseur, structure daccompa-
gnement, employés de startups, etc.) peut en avoir
une compréhension différente.

La notion de succés d‘une startup est
subjective et dépend des intéréts de chacun
(investisseur, fondateur, collaborateur):
il peut s‘agir d’'une performance financiére
au travers d’une revente, du développement
de la société sur son marché, de renommée,
de I'impact positif sur I'environnement ou la
sociéte etc.

- Jéréme Masurel, 50Partners

Aujourd’hui, certains critéres financiers (levées de
fonds, chiffre d‘affaires, valorisation...) occupent
toujours une place prépondérante dans l'évaluation
des startups. Cette survalorisation s'explique par
quatre raisons principales:

1. Les indices de la French Tech Next40 et
FT120 donnent accés a des programmes d'ac-
compagnement particulierement valorisants
et attractifs. Mais les startups qui peuvent en
bénéficier sont principalement sélectionnées
sur trois criteres:

« Lavalorisation de la startup (par exemple, les
licornes, cest-a-dire les startups valorisées
plus de 1 milliard de dollars, sont intégrées
automatiquement au Next40Q). Or la valorisa-
tion n'est connue que pour les startups ayant
déja leve des fonds.

« Les levées de fonds réalisées au cours des
derniéres années (par exemple, une startup
ayant leve un total de 100 millions d'euros ou
plus sur les trois dernieres annees est inte-
grée automatiquement au Next40).

« Un chiffre daffaires minimum (5 millions
d'euros), qui doit étre en croissance sur les 3
derniers exercices fiscaux clotureés.

2. Pour des entreprises jeunes, initialement de
petite taille et dont le modéle économique
n'est pas toujours stabilisé, il est difficile de
tirer une vision fiable des performances et
perspectives réelles. Une levée de fonds est
donc vue comme une forme de «validation »
du modele économique et des perspectives
prévues par une startup, un investisseur ayant
nécessairement analysé ce modele avant de
s'engager.

_]3_
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3. Les levées de fonds influent également sur la
meédiatisation des startups, car chaque nou-
veau tour de table est une occasion daug-
menter sa visibilité, accélérant ainsi son

développement. Cela biaise la perspective

des entrepreneurs, qui peuvent en déduire
qu'il s'agit d'un des seuls moyens d'‘étre mis en

avant.

4. En comparaison, le modele économique de
la startup et sa pérennité sont souvent moins
analysés et moins meédiatisés, et lanalyse de
critéres financiers seuls peut masquer la réa-
lité du fonctionnement de I'entreprise (organi-
sation interne, utilisation excessive demplois
précaires, etc.). De méme, les performances
non financiéres (par exemple, I'impact envi-
ronnemental ou l'impact social) sont moins

freguemment mises en avant.

La performance financiere joue bien sdr un réle
important dans la réussite d'une startup. Mais sa
survalorisation au deétriment des autres criteres
ne refléte pas la réalité des attentes de toutes les
parties prenantes (clients, partenaires, employés,
etc.), et plus globalement de la société dans son

ensemble.

Par ailleurs, comme pour lensemble des entre-
prises, la demande d'une évaluation des startups
sur des critéres non strictement financiers se fait
de plus en plus pressante. En janvier 2020, le gou-
vernement a ainsi appelé les societés lauréates
du French Tech 120 «a se mobiliser pour quelles
aient un impact positif sur la société, que ce soit
en matiere denvironnement, de diversité ou encore
dégalité hommes-femmes». Tout récemment,
début mai 2021, cest cette fois l'indice Green 20
qui a été dévoilé, pour mettre en avant les startups
francaises prometteuses sur des marchés ou acti-

vités favorables a la transition écologique.

-14 -

2. Notre proposition:
quatre dimensions
pour juger du succes
d’une startup

Pour mener cette étude, nous avons eu l'opportunité
déchanger avec des acteurs de |écosysteme entre-
preneurial francais sur leur définition du succes
d'une startup: des entrepreneurs, des investisseurs
(fonds de Venture Capital, Business Angels et fonds de
grands entreprises), des structures daccompagne-
ment et des experts.

De ces échanges ressortent quatre principales
dimensions du succes d'une startup, que I'on pour-
rait voir comme quatre « points cardinaux » de la
boussole sur laquelle s‘appuient les entrepreneurs
francais:

1. L'impact économique repose a la fois sur la
croissance de la startup (chiffre daffaires,
nombre demplois créés...), sur son finance-
ment (levées de fonds, préts bancaires, capa-
cité dautofinancement...) et sur sa rentabilité
(perspectives ou niveau de rentabilité).

2. L'impact sociétal rassemble 'impact positif sur
'environnement de ses produits ou services,
leur impact social ou encore la redistribution
équitable de la valeur avec ses partenaires.

3. L'innovation peut concerner les produits ou les
services offerts par la startup, mais aussi son
modele économique ou son mode dacces au
marche.

4. La gouvernance responsable rassemble les
actions de la startup en termes demploi et d'ex-
périence collaborateur, de gouvernance et de
modes de management, ou encore de maitrise
de l'empreinte environnementale et sociale liee
a ses activités et processus internes.

Les startups interrogées confirment que les critéres
non financiers leur sont tres importants. Pour autant,
les entrepreneurs restent conscients que l'impact
economique - et notamment la rentabilité - est évi-
demment essentiel ala survie de leur entreprise.
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4 Impact environnemental : développement de solutions / services a impact positif sur l'environnement

5 Impact social: dév. de solutions / services a impact positif sur la société, existence de tarifs sociaux

6 Redistribution équitable de la valeur au sein de lécosystéme de la startup

]_\if IMPACT SOCIETAL

il

IMPACT ECONOMIQUE
1 Croissance: croissance du CA, des emplois nets
créés, part du CA a l'international

2 Financement: levées de fond, autofinancement,
financement non dilutif

3 Rentabilité du modéle économique (ROE et pers-
pectives de rentabilités)

"6"

SN

INNOVATION

STARTUP

A SUCCES?

9 Nouveau modéle économique

Q GOUVERNANCE RESPONSABLE

10 Emploi et expérience collaborateur : permanent vs. temporaire, égalité femmes-hommes, partage de la
gouvernance, inclusion, formations, écart des salaires

11 Gouvernance et modes de management : attractivité en tant quemployeur, partage de la gouvernance,

mécanismes de BSPCE existants

12 Développement responsable : maitrise de lempreinte environnementale et sociale liée aux processus

et activités internes

Pour nous, une startup réussie c'est une
entreprise qui, a terme, est solide et non
éphémeére, et qui apporte de la valeur al'uti-
lisateur.

- Guillaume d’Ayguesvives, moka.care

Un sondage réalisé dans le cadre de cette étude aupres
de startups montre que Iimpact financier n‘arrive quen
guatrieme position des critéres de réussite.
L'innovation est a linverse le critére le plus valorisé par
les startups. L'impact sociétal suit immédiatement du
point de vue des startups, et cest méme le critere de
réussite le plus important pour les accompagnateurs
interrogés.

Pourtant, seules 40% des startups interrogées ont
défini et suivent des critéres de performance non
financiers.

3. Douze criteres pour
mesurer le succes d'une
startup

La définition des quatre « points cardinaux » per-
met d'ores et déja d'appréhender les composantes
du succes d'une startup.

Mais, pour réussir a évaluer ce succes, voire a le
quantifier, il est aussi nécessaire de pouvoir objec-
tiver ces quatre points cardinaux via des criteres
plus détaillés. Une fois ces criteres normes, en leur
attribuant a chacun une pondération équivalente,
nous pouvons des lors aboutir a une évaluation «
équilibrée » du succes et comparable d'une startup
aune autre.
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7 Création d'usage : nouveau produit / service

8 Nouveau moyen d'accés au marché
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METHODOLOGIE : QUESTIONNAIRE N=127 STARTUPS ET STRUCTURES D’ACCOMPAGNEMENT

Question : classez ces criteres de réussite du plus important au mois important pour vous et votre startup

Critere #2 au global mais
#1mis en avant par les répon-
dants accompagnateurs

Classement

#3
H4

Innovation Impact sociétal Gouvernance resp. Impact économique

Ze

QUESTIONNAIRE AUX STARTUPS
N=106 STARTUPS

Oui 38 %

% OF TOTAL

Non ‘
Avez-vous défini
des criteres
extra-financiers o

Non

de performance ?

Oui 68 % |—Les suivez-vous?

100 %

Source: Questionnaire BCG a destination des startups de mars 2021, ~100 participants, analyses BCG

_]6_
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PRESENTATION DES POINTS CARDINAUX
Pour chague point cardinal, nous avons proposeé trois
critéres danalyse, soit un total de douze critéeres pour
mesurer le succes d'une startup, sans vocation dex-
haustivité a ce stade.

Il nous semble ainsi important de positionner une
approche systématique basée sur des métriques et
des seuils objectifs pour chacun de ces criteres. Cette
approche serait a détailler et calibrer dans une pro-
chaine étape (une illustration d'une grille dévaluation
initiée grace a cette méthode est partagée en annexe
atitre dexemple).

.1l IMPACT ECONOMIQUE

Trois criteres pourraient permettre de concrétiser
ce point cardinal: la croissance de lentreprise, son
financement et sa rentabilite.

1. Croissance

Le premier critere que nous proposons de
prendre en compte pour évaluer impact econo-
mique d'une startup est sa croissance. Celle-ci
ne se traduit pas uniguement par lévolution du
chiffre daffaires, mais plus globalement par la
capacité a passer son modele économique a
I'echelle, qui Sillustre souvent par la faculté de
lexporter a l'international. Enfin, la croissance de
lentreprise est également mesurée par la capa-
cité de lentreprise a créer des emplois pérennes.

lllustration de questions clés possibles pour
objectiver la croissance de lentreprise:

« Quelle est la croissance du chiffre d'af-
faires de la startup sur les 3 derniers
exercices fiscaux cloturés? (Critére
déja intégré aux indices Next40 /
FT120)

« Quelle est la part du chiffre daffaires
de la startup réalisée a l'international ?

« Quelle est la croissance des emplois
pérennes créés (nets) par la startup ?
(Année N-Tvs. N-2)

Nous valorisons les projets sur la base
de critéres financiers, mais nos décisions
d’investissement sont motivées en amont
autant par des critéres de performance que
d'impact.

- Camille Kriebitzsch, Eutopia

2.Financement

Le second critere considéré vise a évaluer
la capacité de financement de la startup,
une entreprise ne pouvant étre viable sans
moyens de financement adéquats.

L'indicateur le plus utilisé pour cela est bien
entendu le montant des levées de fonds réa-
lisées (typiqguement, le Next40 sappuie sur:
«une levée de fonds de plus de 100 millions
deuros réalisée au cours des 3 derniéres
années »). Cet élément est en relation directe
avec la valorisation, puisque les startups
dotées d'une valorisation connue sont celles
ayant déja levé des fonds.

Cependant, ce critére exclut de fait les start-
ups nayant pas leve de fonds, et notam-
ment celles qui nen ont simplement pas
besoin, comme les startups autofinancees
(par exemple Selectra). Les startups qui se
financent uniquement via des mécanismes
non dilutifs (ex. dette, subventions) peuvent
pourtant conserver leur indépendance et
sont également incitées a rapidement assai-
nir leur gestion pour maitriser leur trésorerie
et rechercher la rentabilité. Nous proposons
donc d'intégrer une évaluation de la capacité
de financement de la startup de maniere glo-
bale (levée de fonds mais également finance-
ment non dilutif et autofinancement).

Avec un besoin en fonds de roulement
négatif, je n‘ai pas eu besoin de lever des
fonds, et aprés 7 ans, nous sommes pré-
sents dans 18 pays.

- Cyril Salomon, Montagne en scene
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¥ IMPACT SOCIETAL

[llustration de questions clés possibles pour

objectiver le financement de lentreprise : Ce point cardinal pourrait étre qualifié selon les trois

critéres suivants: limpact environnemental de la
startup, son impact social et sa capacité a redis-
tribuer la valeur de maniere équitable. Cest le deu-
xieme point cardinal le plus important pour étre une
startup «a succes», selon les startups interrogées
dans le cadre de cette étude.

« Comment la valorisation de la start-
up a-t-elle évolué entre les deux der-
nieres levées de fonds réalisées?
(Le cas échéant, pour les startups
concernées)

« Ou, pour les startups nayant pas levé
des fonds, dans quelle mesure la start-
up peut-elle sautofinancer? (Par
exemple, en sappuyant sur des ratios
comptables)

4.lmpact environnemental

Le premier critere dimpact sociétal vise a
objectiver dans quelle mesure le produit ou
service proposé par la startup a un impact
positif sur lenvironnement (I'empreinte envi-
ronnementale liée aux processus internes
de lentreprise étant couverte par ailleurs).
Seraient ainsi mises en avant les entreprises

3.Rentabilité

Le troisieme et dernier critéere proposé sur I'im-

pact économique concerne la rentabilité de la
startup.
Une startup étant une jeune entreprise inno-

ayant ou recherchant spécifiguement un
impact positif sur l'environnement via leurs
produits ou services.

vante, il est logique quelle ne soit pas néces-
sairement rentable des le début. Elle peut avoir
besoin de temps pour développer ses produits

ou services, trouver ses clients, identifier le Notre mission a terme est de rendre les

foyers européens plus verts et plus siirs, via
un meilleur usage de la data.

positionnement de marché adapté, voire pivoter
si nécessaire. Mais pour qu'une startup puisse
étre un succes, elle se doit détre une entreprise
pérenne, et il est donc indispensable quelle vise
tot ou tard a devenir rentable.

- Raphaél Vuillerme, Luko

Notre modéle économique est transac-
tionnel, nous devons donc étre rentables sur
chaque transaction..

lllustration de questions clés possibles

pour objectiver Iimpact environnemental

de l'entreprise:

- Thomas Cornet, Walter Learning

« La startup développe-t-elle de nou-
velles solutions ou de nouveaux
services a impact environnemental
positif? (par exemple séquestration

. . . . carbone, hydrogene vert...
[llustration de questions clés possibles pour yarog )

objectiver la rentabilité de lentreprise: . A titre illustratif, ce facteur pourrait
étre objectivé en déterminant si le
produit ou service ne génere aucun
impact positif particulier, ou si lim-
pact positif est un bénéfice annexe, ou
encore silimpact environnemental est
I'objet premier de la startup.

» Quel est le niveau de rentabilité en ROE
(Return on Equity)?

- Si la startup nest pas rentable a
date, a quel horizon prévoit-elle de le
devenir?

_‘|8_
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5.Impact social

Sur le méme principe que limpact environne-
mental, le deuxieme critére proposé cherche a
comprendre dans quelle mesure le produit ou
service de la startup a un impact social positif
(par exemple, lutte contre la pauvreté et la pré-
carité, réduction des inégalités...).

lllustration de questions clés possibles pour
objectiver Iimpact social de I'entreprise :

« La startup développe-t-elle de nou-
velles solutions ou de nouveaux ser-
vices a impact social positif?

« Pour une startup B2C, dans quelle
mesure rend-elle ses produits ou
services accessibles a tous? (Par
exemple, existe-t-il des tarifs sociaux?
A quelle proportion de clients sont-ils
accessibles?)

Nos seuls critéres de réussite sont de ne
pas perdre d'argent et de donner de I'emploi
dades chémeurs et a des réfugiés.

- Frédéric Bardeau, Simplon

Nous avons un tarif social qui s‘ajuste
en fonction des ressources de nos bénéfi-
ciaires.

- Clément Saint Olive, Alenvi

6. Redistribution équitable de la valeur

Le troisieme critere analysé sur ce point cardi-
nal reflete les pratiques de redistribution de la
valeur de la startup (vis-a-vis de partenaires et
fournisseurs, le partage de la valeur en interne
étant couvert par ailleurs), ce qui inclut son
impact positif sur les entreprises locales ou
implantées dans des territoires fragiles.

Chaque territoire développe son propre
écosystéme autour d‘une industrie ou d'un
bassin de compétences, amenant a la créa-
tion de filiéeres d'excellence qui bénéficient
directement aux startups installées sur le
territoire.

- Vincent Roux, Réseau Entreprendre Atlantique

lllustration de questions clés possibles
pour objectiver la redistribution équitable
delavaleur:

« La startup a-t-elle une politique de
redistribution équitable de la valeur
créeée ? Et le cas échéant, est-ce un
bénéfice annexe de son modele (par
exemple politique dachat ciblant des
entreprises « équitables »), ou est-ce
le cceur de son modele économique ?

- Lastartup contribue-t-elle a renforcer
le dynamisme économique dans les
territoires fragiles, via des partena-
riats dans ces territoires ?

« Dans quelle mesure la startup sélec-
tionne-t-elle des partenaires locaux ?

_‘|9_
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INNOVATION

L'innovation est la dimension la plus importante qui
caracterise une startup a succes, selon les startups
interrogées dans le cadre de cette étude. Trois types
d'innovation sont retenus a ce stade pour mesurer
ce point cardinal : linnovation dans I'usage (nouveau
produit ou service), linnovation dans laccés au mar-
ché (par exemple, distribution digitale) et le carac-
tére innovant du modeéle économique.

Aujourd’hui nous aidons nos clients a

changer la fagon dont ils fonctionnent grédce
al'apport unique de notre technologie.

- Emmanuelle Martiano, Agemia

8.Nouveau moyen d‘accés au marché

Un autre levier pour innover est de proposer
une maniere nouvelle et différenciante dap-

7. Création d'usage : nouveau produit / service

Le premier critére vise a évaluer la nouveaute
du produit ou service proposé par la startup.

Une startup peut innover en proposant un pro-
duit entierement nouveau, en rupture, ou bien
simplement en apportant une innovation incré-
mentale a un produit ou service déja existant.

Certaines startups peuvent également inno-
ver sur le marché francais, mais en important
un concept déja existant a l'étranger. Plus une
startup est innovante, plus elle serait valorisée
dans I'évaluation proposée.

lllustration de questions clés possibles
pour objectiver la nouveauté du produit
/ service:

« Au lancement de son produit ou
service le plus difféerenciant, dans
quelle mesure la startup a-t-elle
innové ? Le produit ou service a-t-il
éteréplique de I'etranger ? Si le pro-
duit ou service est nouveau, l'inno-
vation était-elle incrémentale (pro-
duit ou service existant amélioré)
ou bien en rupture ?

» Quel est le niveau dinvestisse-
ments de la startup en Recherche &
Développement ?

_20_

porter son produit ou service au marche, par
exemple via un nouveau canal ou moyen
de distribution.

Le méme type de questions que le critére n°7
peut aider a objectiver la nouveauté de l'acces
au marche.

Il'y avait peu dacteurs, et il fallait les
agréger autour d'une plateforme pour éga-
lement développer la confiance.

- Thibaud Hug de Larauze, Back Market

9. Nouveau modéle économique

Une startup peut proposer un produit ou ser-
vice existant, mais en changeant la maniére
de le monétiser (par exemple, introduire une
offre illimitée par abonnement dans un mar-
ché ou lacte dachat unitaire est l'unique
modéle économique existant).

Le méme type de questions que le critére n°7
peut aider & objectiver la nouveauté du modele
gconomique.

Nous avons commencé par développer un
modéle économique et une chaine de valeur
durable en utilisant la tech pour innover sur
le circuit court.

- Hortense Harang, Fleurs d'ici
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€ GOUVERNANCE RESPONSABLE

Ce quatriéme et dernier point cardinal vise a évaluer
les pratiques internes de l'entreprise et sa respon-
sabilité vis-a-vis de ses salariés. Nous pourrions le
qualifier via trois criteres: I'emploi et l'expérience
collaborateur au sein de la startup, sa gouvernance
et ses modes de management, ainsi que sa capacite
a se développer de maniére responsable.

10. Emploi et expérience collaborateur

Les startups frangaises peuvent étre un vivier
de création demplois. Mais contribuent-elles
effectivement a en créer ? L'emploi creé est-il
stable ? C'est ce que ce premier critere pro-
pose d'analyser, pour mettre en avant les start-
ups ayant les pratiques les plus positives en
matiere demploi.

[llustration de questions clés possibles
pour objectiver lemploi et lexpérience
collaborateur:

» La startup propose-t-elle a ses sala-
ries des emplois stables ? Utilise-t-
elle de maniere disproportionnée des
contrats précaires(incluant également
le recours excessif a des independants
payés alatache)?

+ Lastartup s'investit-elle pour la forma-
tion de ses salariés ? Combien d’heures
de formation les salariés suivent-ils
par an en moyenne ?

» Du point de vue des salaires, quel est
le ratio déquité au sein de la startup
? (Ecart entre les salaires des diri-
geants et la moyenne des salaires des
employés)

« La startup est-elle a la parité entre
femmes et hommes du point de vue
des effectifs ? L'égalité entre femmes
et hommes est-elle respectée du point
des salaires ?

+ La startup a-t-elle mis en place des
pratiques favorisant la diversité et I'in-
clusion?

-21-
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Les équipes mixtes de management sont
trés intéressantes: on observe une résolu-
tion de problémes plus efficace via une meil-
leure diversité de points de vue.

- Antoine Le Conte, Cheerz

1.  Gouvernance et modes de management

Une culture dentreprise et une ambiance de
travail positives, une startup dont les salariés
arrivent & concilier vie privée et vie profession-
nelle, ou encore une capacité pour les salariés
a étre associés aux déecisions résultent de choix
de management qui témoignent de la responsa-
bilité des dirigeants de la startup.

Une startup qui arrive a attirer des talents
de trés haut niveau, c'est un signe du succés.

- Vincent Roux, Réseau Entreprendre Atlantique

lllustration de questions clés possibles pour
objectiver la gouvernance et les modes de
management :

« Quelle est la note employeur de la
startup surdessites tels que Glassdoor
(ou équivalent)?

- Comment est structurée la gouver-
nance de lentreprise ? Dans quelle
mesure les salariés sont-ils associés a
la gouvernance et aux décisions stra-
tégiques ?(Par exemple, implication de
salariés au Conseil dAdministration)

« Les offres demplois proposées par la
startup sont-elles attractives ?

« Lastartup est-elle vigilante al'équilibre
(ex. bien-étre, équilibre vie privée/ vie
professionnelle, santé mentale) de ses
collaborateurs ? A-t-elle mis en place
des actions pour sassurer de leur bien-
étre ?

« Quelle est la proportion de salariés
bénéficiant de BSPCE ou présents au
capital de I'entreprise ?

-22 -

Avoir un pipe de talents actifs et savoir
retenir les talents recrutés est fondamental
pour un dirigeant. C’est la problématique nu-
méro 1des startups au stade de scaling.

- Olivier Martret, Serena

12. Développement responsable

Le dernier critére évalue si la jeune entreprise
cherche a maitriser et réduire lempreinte envi-
ronnementale et sociale liee a ses processus
internes (par exemple, sa production ou sa
distribution).

Il semble difficile de comparer directement des
startups sur la base de leur empreinte carbone,
dans la mesure ou le secteur d'activité et le type
de produit ou service proposé influencent forte-
ment cet indicateur, et rendent peu pertinente
toute comparaison.

Cependant, cette dimension reste indispen-
sable vis-a-vis des enjeux de transition écolo-
gique, et il est nécessaire qu'une startup res-
ponsable simplique dans la limitation de son
empreinte environnementale et sociale.

lllustration de questions clés possibles pour
objectiver le développement responsable :

. Dans quelle mesure la startup
simplique-t-elle  pour limiter son
empreinte  environnementale et
sociale ?

« A-t-elle défini un plan et des actions
concretes ?

« Mesure-t-elle sa performance ?
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1 2 3 4
IMPACT FAIBLE MOYEN IMPORTANT MAXIMAL
CA du dernier exercice clos
@ Croissance du CA sur les 3 derniers exercices cloturés
1
CROISSANCE Part du CA de la startup réalisé a I'international
Croissance des emplois pérennes (CDI) nets créés en France
(année N-Tvs. N-2)
9 Evolution de la valorisation entre les deux derniéres levées de
fonds
FINANCEMENT
Capacité a sautofinancer (en ratio cash-flow libre / dettes)
3 Perspectives de rentabilité du business model
RENTABILITE Niveau de rentabilité en Return on Equity (ROE)
4 Dév. de nouvelles solutions ou nouveaux services a impact
IMPACT N P
ENVIRONNEMENTAL environnemental positifs
G Dév. de nouvelles solutions ou nouveaux services a impact
social positif
IMPACT
SOCIAL (B2C / C2C uniquement) Existence d'un tarif social
Rémunération équitable des partenaires (e.g. fournisseurs,
6 prestataires de service)
REDISTRIBUTION
EQUITABLE DE Impact de la startup sur les territoires fragiles
LA VALEUR
Preférence locale (e.g. sélection de fournisseurs locaux)
7 Degré d'innovation du produit / service proposeé’
NOUVEAU PRODUIT
OU SERVICE Dépenses de R&D (en % des dépenses globales)
NOUVEAU MOYEN A o' i D > A 42
D'AGCES AU MARCHE Degré d'innovation de l'accées au marché proposé
Dfﬁgggf&ggmﬂ?‘;‘% Degré d'innovation du modéle économique’
% d'employés ayant des emploi stables
10 Heures de formations Ian passé (par salarié)

EMPLOIET ) ) ) ) .
EXPERIENCE Ratio déquité (salaire des dirigeants vs. moyenne des salariés)
COLLABORA- . o

TEUR Parité femmes / hommes (objectif : 50 %)
Maturité de la startup sur les sujets diversité & inclusion
Note employeur sur Glassdoor
1 Partage de la gouvernance: nombre de salariés prenant part
GOUVERNANCE aux decisions strat.
ET MODES DE - P
MANAGEMENT Mat}mte dg la startup sur I'équilibre des collaborateurs /
actions mises en ceuvres
Part de salariés présents au capital ou bénéficiant de BSPCE?®
12 Actions de maitrise de lempreinte environnementale et sociale
IMPACT DE LA de la startup
STARTUP
CA: chiffre d'affaires 2. Sila startup propose plusieurs produits / service, considérer le plus différenciant au moment ou le produit a été lancé
R&D: Recherche et Développement sur le marché

1. Ratio entre résultat net et fonds propres 3. Pour les startups éligibles (e.g. moins de 15 ans d'ancienneté)
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RETOUR D’EXPERIENCE DE
SOPHIE HERSAN ET FANNY MOISANT,

FONDATRICES DE VESTIAIRE COLLECTIVE

Lancement en 2009 / Présent dans 78 pays

«Lorsque nous avons lancé Vestiaire Collective,
c'était en premier lieu pour apporter une réponse
concrete au manque de confiance qui existait sur le
marché de la mode et du luxe doccasion. Nous vou-
lions créer un modele unique et difféerenciant, qui
nous permettrait davoir un impact positif sur len-
vironnement, en luttant contre le gaspillage. C'était
une composante essentielle de la marque que nous
voulions creer.

Lancer Vestiaire Collective, cétait aussi pour nous
l'opportunité de créer une entreprise en phase avec
nos intuitions et nos convictions, de nous entourer
au quotidien d'une équipe inspirante qui partageait
nos valeurs et de réussir a influencer et transformer
une industrie qui nous passionnait et nous passionne
toujours.

Pour avoir un impact tangible et fort, il fallait une
vision et a fortiori un modele scalable. Nous devions
donc penser a long terme trés tot. Nous avons ainsi
rapidement recherché la croissance aprées avoir
compris le potentiel de notre modele, en construi-
sant notre communauté et en nous ouvrant a l'inter-
national pour acceélérer cette croissance avec, des
2012, une premiere équipe a Londres.

Aujourd’hui, Vestiaire Collective est devenue une
licorne, ce qui sans étre un objectif en soi est peut-
étre un veeu pieux pour tout entrepreneur qui se
lance. Etre une licorne donne forcément de la visi-
bilité et contribue donc a attirer les talents, mais
cela ne suffit pas. Pour étre s(rs de les attirer et de
les conserver, nous continuons de viser a étre une
entreprise exemplaire, ce qui passe notamment par
une réflexion constante sur ce que nous pouvons
offriranos talents, sur légalité des chances, la parité
et la mixité au quotidien, ainsi que sur la creation
dopportunités a linternational. Nous offrons aussi
du temps de bénévolat a nos salariés pour favoriser
le bien-étre de chacun.

Enfin, un des piliers de notre marque, cest aussi
notre communauté de ‘Fashion Activists’, avec
laquelle nous cherchons a créer un lien fort. Nous
communiguons pour cela sur nos valeurs, nous
prenons position sur des sujets de société, nous
sommes transparents. Cela a pour effet de créer
beaucoup dengagement avec notre communaute,
qui partage elle aussi les mémes valeurs. Cest avant
tout via ces millions de ‘Fashion Activists' que nous
pourrons avoir I'impact fort que l'on recherche. »

Sophie Hersan et Fanny Moizant, co-fondatrices de
Vestiaire Collective
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QUELLES BONNES PRATIQUES POUR REUSSIR?

1. Cing bonnes pratiques
contribuant au succes
d’une startup

Les entrepreneurs qui ont partagé leur retour dex-
périence lors dinterviews représentaient un panel
large dentreprises francaises, composé de start-
ups dindustries diverses, certaines trés jeunes et
dautres déja bien développées, chacune avec son
expeérience et son approche.

Pour autant, cing bonnes pratiques se dégagent
systématiquement lorsqu’il s'agit de mettre toutes
les chances de son c6té pour atteindre le succes re-
cherché:

1. Pour perdurer, une startup doit bien entendu
disposer des moyens pour payer ses fournis-
seurs, financer ses projets et ambitions, soit
par autofinancement, soit par financement
non dilutif (ex. préts), soit par des levées de
fonds.

2. Le projet de la startup doit également étre
porté par une vision dentrepreneur, aligne
avec ses aspirations, convictions et valeurs.
[l doit bien entendu correspondre a un besoin
réel et en phase avec les attentes collectives
de la sociéte.

3.Une startup doit aussi étre capable de
confronter rapidement son projet au « monde
réel» (ex. via une approche Minimum Viable
Product, décrite dans le rapport La Boussole /
BCG « Devenir une licorne ? », avril 2018), pour
tester son produit ou service, comprendre quel
est le bon positionnement de marché, trou-
ver ses premiers clients, etc. Elle doit ensuite
rester a I'écoute de son écosysteme, tout en
gardant le recul nécessaire pour sadapter ou

pivoter si besoin.

4. Une startup repose sur une équipe soudée,
voire aux profils complémentaires. La qualité
de la relation entre les associés est clef pour
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la pérennité de l'entreprise. Elle doit aussi s'en-
tourer de partenaires lui apportant des élé-
ments essentiels a son développement, qui
peuvent étre selon le cas une crédibilité scien-
tifique (ex. deep tech), l'accés a un marché ou
des clients.

5. Enfin, la startup doit sentourer d'un réseau,
avec par exemple un board dexperts(non asso-
ciés, type «advisory board »), en particulier des
entrepreneurs ou ex-entrepreneurs dont lap-
port est souvent mis en avant par les startups.
Elle peut bénéficier de la présence réquliere
d’'un mentor qui accompagnera son développe-
ment ou de coaches pour développer les com-
pétences de son equipe selon ses besains et
stade de développement (par exemple, coach
en management pour aider a faire la transi-
tion du réle dentrepreneur au réle de manager
lorsque la startup grandit).

2. Le cas particulier

de la levée de fonds:
opportunité d’'accéléra-
tion et risques a anticiper

Une levée de fonds est une opportunité daccéléra-
tion, et fait consensus sur les nombreux avantages
quelle apporte : en premier lieu, elle permet le finan-
cement des projets et ambitions de lentreprise (fi-
nancer la croissance, le développement de produits,
l'accélération a linternational), ce qui est mis en
avant par 88 % des startups interrogées ayant déja
levé des fonds (hors Friends & Family). Elle contribue
également a faciliter et accélérer les recrutements
de talents (70 %). Elle implique également d'intégrer
a son board des profils expérimentés qui contribue-
ront a apporter crédibilité, meilleure structuration
de l'entreprise et accélération de sa montée en ma-
turité.

Ceci se traduit notamment par une meilleure straté-
gie dentreprise pour 67 % des startups interrogées

ayant levé des fonds.
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““ Le reporting des fonds est un avantage.
C'est assez sain car cela impose régularité
et précision. =

- Thibaud Hug de Larauze, Back Market

Néanmoins, une levée de fonds présente également
plusieurs points de vigilance que la startup doit anti-
ciper, notamment un risque d'accélération trop forte
par rapport a la maturité réelle de la startup.

Reéaliser une levée de fonds, cest adopter un rythme
qgue la startup doit pouvoir suivre et qui dépend
du modele de développement de lentreprise.
L'entrepreneur doit également étre conscient que

linvestisseur voudra faire un exit quelques années
apres, ce qui peut étre générateur de conflit.

Des divergences de stratégie peuvent également
apparaitre entre fondateurs.
L'investisseur sera un nouvel interlocuteur pour I'en-
trepreneur, qui nécessitera d'y consacrer du temps
et avec qui il faudra partager des éléments de repor-
ting régulierement. L'entrepreneur doit également
étre conscient que son réle impliquera aussi détre
proactif vis-a-vis de l'investisseur, pour le mobiliser
lorsque cest nécessaire, sur les problématiques qui
l'aideront a avancer.

investisseurs et

La levée de fonds est un outil quasi-indispensable
pour certaines startups... mais non obligatoire pour
dautres, a minima avant un stade avancé. Elle doit
étre vue comme un moyen et non une fin, et doit donc
étre utilisée au bon moment, selon le stade de déve-
loppement et les besoins de la startup.
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QUESTIONNAIRE AUX STARTUPS
N=106 STARTUPS

54 % des startups ... Car n'étant pas Des 46 % restants, la levée
interrogées n'ont pas encore a un stade a favorisé croissance,
levé de fonds... assez avancé recrutement et stratégie
Avez-vous déja levé des fonds auprés Pourquoi ne pas avoir levé de fonds ? Avec le recul, l'impact de la levée de fonds
d’investisseurs externes ? sur les éléments suivants a-t-il été positif ?

(Hors amis & familles)

Disponibilité du

100% an .
i : geant pour | 15%
Je n‘ai pas trouve o .
dinvestisseurs | °% le business
Ambiance o
dentreprise 24%
Cela me prendrait 8%
(]
trop de temps Relation avec 49
Oui mes partenaires °
Je ne veux pas diluer Visibilité de 42%
mon capital (volonté de 1% ma startup

conserver ses parts)

Capacité a marquer
le pas par rapport 58 %
ala compétition

Je veux rester seul (ou avec

mes cofondateurs) aux 18 %
commandes (volonté de mai- ° Acces
triser la prise de décision > 9
eriaprise de ) des conseils 67%
Stratégie 67%
Mon business model est 211% d’entreprise
suffisamment profitable
Recrutement 70 %
Mon stade de développe- o
ment n'est pas encore 66 %
assez avancé Croissance 88 %

Classement des impacts positifs
sélectionnés par les répondants
ayant levé des fonds a date

Classement des raisons sélectionnées
par les répondants n‘ayant pas levé
de fonds a date

Source: Questionnaire BCG a destination des startups de mars 2021, ~100 participants, analyses BCG
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PISTES DE REFLEXION POUR AIDER UNE START-UP A ATTEINDRE LE SUCCES

80 % des startups interrogées estiment avoir recherché sur chacun des quatre points car-
besoin daide extérieure pour leur développement, dinaux (impact économique, impact sociétal,
essentiellement de mentors ou ex-entrepreneurs innovation, et gouvernance responsable).

(91%), d'autres entrepreneurs vus comme des pairs \ .
« Et en tant guaccompagnateur, elles doivent

(87 %) ou encore d'investisseurs (79 %). .
suivre leur propre performance, et engager

des actions pour I'améliorer.

Les structures daccompagnement peuvent accom-

pagner les startups a différents stades. A .
A terme, nous souhaitons mesurer les

avantages que nous apportons aux start-
ups. Aujourd’hui, nous en sommes au stade
de nous outiller pour capter et analyser

Deux dimensions doivent permettre aux accompa-
gnateurs de maximiser leur impact:

- Vis-a-vis des startups, elles doivent aider & les données sur la valeur créée par le pro-
développer une vision «équilibrée» du suc- gramme.
ces, c'est-a-dire definir et mesurer le succes - Antoine Leprétre, incubateur HEC

QUESTIONNAIRE AUX STARTUPS / N=106 STARTUPS

80% des startups qui considérent ... Essentiellement de la part des investisseurs,
avoir besoin d'aide extérieure... mentors et entrepreneurs
Considérez-vous avoir besoin daide extérieure Sioui, de quelles aides considérez-vous avoir besoin ?

pour penser ou atteindre vos objectifs ?

Littérature sur les startups

Nont pas besoin (e.g. the Lean Startup) 52 %

Structures daccompagnement
(e.g. couveuse, incubateur) 69 %

Investisseurs 79%

SR Ont besoin

Autres entrepreneurs / pairs 87%

Mentors / ex-entrepreneurs 91%

Classement des aides-extérieures sélectionnées par
les répondants considérant nécessiter de l'aide extérieure
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Aider les startups a développer cette vision équili-
brée est un fil conducteur de 'accompagnement :

quatre points cardinaux et des douze critéeres
associes.

1. En début daccompagnement, 'accompagna-
teur doit définir avec les startups accompa-
gnées les dimensions du succes. Il est essen-
tiel que les structures daccompagnement
contribuent a expliquer que le succés ne se
limite pas a l'impact économique.

La structure daccompagnement peut égale-
ment a cette occasion dresser une vision ini-
tiale du «succes» de la startup, cest-a-dire
faire comprendre aux entrepreneurs sur quelles
dimensions leur entreprise est déja perfor-
mante, et sur quelles autres elle I'est moins, en
Sappuyant sur une grille d'evaluation ou bien de
maniére qualitative. Ceci permettra ensuite de
définir conjointement les dimensions a renfor-
cer en priorité pour la startup.

2. Durant l'accompagnement, la structure dac-
compagnement doit contribuer a la montée
en maturité de la startup sur les dimensions
du succes, en traitant une série de questions
clés avec les fondateurs et les dirigeants. Ces
questions doivent étre adaptées au contexte
et aux objectifs de la startup, et contribuer
a renforcer sa performance vis-a-vis des

Pour cela, I'accompagnateur pourra égale-
ment mettre l'équipe fondatrice en relation
avec des experts pertinents, idéalement des
entrepreneurs ou ex-entrepreneurs, dont les
profils sont systématiquement mis en avant
par les startups qui cherchent un interlo-
cuteur a qui sidentifier (91% des startups
interrogées considérant avoir besoin daide
extérieure valoriseraient I'aide d'un mentor ou
ex-entrepreneur, et 87 % celle d'un entrepre-
neur vu comme un pair).

Bien entendu, dautres dimensions essen-
tielles a 'accompagnement restent valables,
et sont décrites dans le rapport initial La
Boussole / BCG « Devenir une licorne ? » (Avril
2018)

3. En fin daccompagnement, la structure d'ac-

compagnement et la startup pourront réaliser
un bilan, via une nouvelle évaluation du « suc-
ces» de la startup, pour constater la montée
en maturité de la startup sur ces dimensions.
Ce sera également l'opportunité de définir les

prochaines étapes clés pour la startup.
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Questions a sélectionner selon les
actuelle, priorités identifiées) et son stade de développement

il IMPACT ECONOMIQUE

CROISSANCE

FINANCEMENT

RENTABILITE

=

Ou poursuivre ma croissance pour
assurer ma performance finan-
ciere?

Quand et comment poursuivre ma
croissance a l'étranger?

Comment financer mon dévelop-
pement?

Ai-je besoin de realiser une levée
de fonds? A quel moment? Quel
montant viser?

Mon modele économique a-t-il un
chance détre rentable et a quel
écheance?

Dans le cas contraire, quels ajus-
tements réaliser pour qu'il le soit a
court ou moyen termes?

Quel niveau de rentabilité cibler?

IMPACT SOCIETAL

Impact envi-
ronnemental /
impact social

Redistribution
équitable
de la valeur

Comment maximiser limpact
positif sur l'environnement et sur
la société des solutions / services
que je propose ?

Comment mesurer cet impact ?

Quelle répartition de valeur serait
équitable et viable a long terme
avec mes partenaires?

Quelle stratégie vis-a-vis de four-
nisseurs plus locaux? Quels four-
nisseurs locaux sélectionner?

Comment sélectionner mes par-
tenaires pour contribuer a déve-
lopper les territoires fragiles de la
societe?
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(ex. évaluation

INNOVATION

Création
d’'usage:
nouveau produit /
service

Nouveaux moyen
d‘accés au mar-
ché ou modéle
économique

Quelle est lataille du marché adres-
sable par le nouveau service/ pro-
duit proposé ?

Comment tester I'adéquation du
service aux besoins de mes poten-
tiels clients au plus tot / quelle
stratégie pour collecter les avis
utilisateurs?

Comment valider les choix techno.
sous-jacents au plus t6t? (e.g.
deep tech)

Quelles innovations pousser sur la
stratégie d'accés au marché ?

Comment innover via mon modele
économique ?

Q GOUVERNANCE RESPONSABLE

Emploi et
expérience
collaborateur

Gouvernance
et modes de
management

Développement
responsable

Comment mesurer ma perfor-
mance vis-a-vis de la diversite,
de legalité des chances et de
linclusion?

Quelles actions mettre en ceuvre
pour maméliorer?

Quelles actions sont prioritaires ?

Comment améliorer [attractivité
de ma startup vis-a-vis des talents ?

Comment mesurer lempreinte
sociale et environnementale de
mon activité? (ex. processus et
activités internes, achats)

Quelles actions mettre en oeuvre
pour le maitriser voire le réduire ?
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Cette nouvelle évaluation, mise en paralléle
de I'évaluation initiale réalisée en début dac-
compagnement, doit également permettre a
'accompagnateur de comprendre sa propre
performance: la startup a-t-elle effectivement
progressé sur les dimensions du succes au
fil de l'accompagnement? Sur I'ensemble des
startups accompagnées, sur quelles dimen-
sions les progrés sont les plus nets? A l'inverse,
sur quelles autres dimensions l'accompagna-
teur doit-il se renforcer?

Enfin, les entretiens réalisés dans le cadre de
cette étude avec 15 structures daccompa-
gnement ont mis en exergue cing rdles clés
de laccompagnateur vis-a-vis des startups
accompagnées:

« La structure daccompagnement contribue
dans un premier temps a informer la startup,
en lui faisant prendre conscience des attentes
des différentes parties prenantes présentes
au fil de son développement

« Elle doit aider la startup a se confronter a sa
performance réelle, au-dela de la performance
financiére (4 points cardinaux du succes), par
exemple via les évaluations a réaliser en début
et en fin daccompagnement

« L'accompagnateur doit évoluer vers un role de
coach ou a minima pouvoir mettre en relation
la startup avec des coachs / mentors (entre-
preneur plus avancé ou ex-entrepreneur ayant
typiguement soit réalisé une exit importante,
soit dirigé une startup pendant au moins 5 ans).

Les programmes startups de KEDGE BS
proposent avant tout une aventure humaine
et collective favorisant le partage d'expé-
riences, permettant de créer des liens avec
ses pairs et de sépanouir personnellement
et professionnellement. Avec un réseau de
plus de 70 000 diplomés, la force de notre ac-
compagnement est le réseau, avec un enga-
gement fort de nos diplomés entrepreneurs/
euses et dirigeant.e.s d'entreprises.

- Feyrouz Tripotin, Kedge BS

Le coaching proposé doit étre en lien avec
les besoins de la startup. Il peut par exemple
Sagir daider la startup sur la définition de son
modele économique pour les jeunes startups,
ou bien de coacher aux techniques de manage-
ment un entrepreneur dont les équipes com-
mencent a s'étoffer.

Il doit egalement aider a mettre en place des
actions concrétes pour confronter la startup
au «monde réel» le plus tot possible. Cela
peut passer par un logique type Minimum
Viable Product (illustrée dans le rapport
«Devenir une licorne ? » davril 2018), par l'or-
ganisation de tests utilisateurs, par une stra-
tégie de prospections de clients. L'objectif
est de faire prendre conscience de la réalité
du terrain au plus vite.

Enfin, la structure doit aider a identifier les
données nécessaires aux prises de décision
de l'entreprise, afin de les objectiver et dai-
der l'entrepreneur a prendre du recul (voire
mettre a disposition ces données pour cer-
tains accompagnateurs).
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CONCLUSION

Via les réflexions proposées dans ce rap-
port, nous espérons guider les entrepre-
neurs et ceux qui les accompagnent sur le
chemin d'une vision équilibrée du succes
d'une startup.

Les points cardinaux et criteres propo-
sés peuvent ainsi étre vus comme des
reperes pour lentrepreneur. La prise de
conscience de la diversité des dimensions
du succes atteignable pour une jeune
entreprise est déja un premier jalon sur ce
chemin. Mais pour des startups plus avan-
cées, ces reéflexions peuvent également
servir de base a une grille d'évaluation qui
permettrait de mesurer de maniere objec-
tive le succes d'une startup sur chacun des
points cardinaux.

A titre illustratif, cette étude a esquissé ce
que pourrait étre une telle grille, qui res-
terait a approfondir et a opérationnaliser
dans une prochaine étape.

Dautres initiatives existent et sont docu-
mentées, par exemple Ilmpact Score du
Mouvement Impact France (https://impac-
tfrance.eco/impactscore/), qui fait en par-
ticulier écho aux points cardinaux « Impact
Sociétal » et « Gouvernance responsable »
de ce rapport.

Pour la réflexion initiée dans le cadre de
notre etude, I'approche suivie a consiste
a définir pour chague question associée a
un des critéres (par exemple croissance,
financement,  impact
tal, innovation des produits ou services)
quatre niveaux dimpact ou de maturité de
la startup, en fonction de seuils gualifiant
ces niveaux.

environnemen-

En attribuant un poids similaire a len-
semble des douze critéres, indépendam-
ment du nombre de questions associées, il
est ainsi possible de calculer un score total
ainsi que des sous-totaux par point car-
dinal. Cette approche permet dapprécier
le succes d'une startup, d'une part en le
quantifiant (via le score), et dautre part en
le qualifiant (les sous-totaux permettant
de comprendre sur quelles dimensions la
startup est performante).

Un test de ce modele sur quelques start-
ups a mis en évidence la faisabilité de la
démarche, mais egalement la nécessite de
calibrer les seuils utilisés (non affichés ici)
pour chaque niveau dimpact / maturité, en
S‘appuyant sur des données issues de nom-
breuses startups.
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Annexe

~50 % des startups interviewées
ont moins de 5 employés'...

Combien demployés (ETP) aviez-vous au 1" mars 2021?

Moins de b 49%
Entre5et10 21%
Entre11et 20 9%
Entre 21et 50 10 %
Entre51et100 | 6%

Plusde 100 | 6%

~75 % se trouve entre
I'amorgage et le scaling...

A quel stade de votre développement vous situez-vous ?

|déation | 0%

Création N%

Amorcage 35 %
Scaling 4%
Expansion 12 %

1. En moyenne, les startups ont éte creees en 2017

~65% CA en 2020
de moins de 500K€

Quel est ordre de grandeur du CA que vous avez réalisé en 2020 ?

Moins de 0,5M€ 65 %
Entrede 0,.5M€etTME | 11%
Entrede 1,01MEet1OME | 14%
Entre de 10,01M€ et 50M€ | 4%
Entre de 50,01M€ et IOOME | 0%

Plus de 100M€ | 3%

~60 %+ opérent dans
I'industrie Tech. / Digital

Parmi les secteurs suivants lequel caractérise au mieux votre activité ?

Energie [0%
Assurance | 1%
Secteur primaire | 2%
Média & Télécoms | 2%
Finance/ Banque | 3%
Secteur public | 3%

Industrie | 6%

Santé 8%
Grande consommation 13%
Technologies / Digital 63 %

Sources: Questionnaire BCG a destination des startups de mars 2021, ~100 participants, analyses BCG
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ENTREPRENEURS

Startups

Clément Saint Olive, Alenvi
Emmanuelle Martiano, Agemia
Thibaud Hug de Larauze, Back Market
Daniel Ritter, Better World
Stéphanie Blanc, Careed

Benjamin Nunes, Careed

Hortense Harang, Fleurs d'ici
Julien Hervouet, iAdvize

Thomas Groell, JIB home

Paul Jamet, Kultures

Adrien Roggero, Kultures
Pierre-Luc Passy, La Devanture
Raphaél Vuillerme, Luko

Emi Citti, Mamakya

Guillaume d’Ayguesvives, moka.care
Cyril Salomon, montagne-en-scene
Axel Reinaud, Net Zero

Renaud Pestre, Pretto

Frédéric Bardeau, Simplon
Mathilde Houset, Smoon

Benjamin Legros, Unbottled

Fanny Moizant, Vestiaire Collective
Sophie Hersan, Vestiaire Collective
Thomas Cornet, Walter Learning
Justin Mattioli, Woodistrib

Gaspard Bachelot, Woodistrib
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INVESTISSEURS

vC

« Olivier Rameil, BPI France
« Victor Drault, Breega Capital
« Shabir Vasram, Daphni

« Amaury de Buchet, Club des business angels
ESCP Europe

« Camille Kriebitzsch, Eutopia VC
. Julio Benetti, Mandiventures
« Boris Golden, Partech

« Olivier Martret, Serena

BUSINESS ANGELS
« Antoine Le Conte, Cheerz
« Marc Menasé, Founder's future

« Clément Buyse, France Digitale

Guillaume Lestrade, Tropee

FONDS CORPORATES

+ Matthieu Eyries, Air Liquide
« Pierre Menard, Air Liquide

- Paul Chifflet, Danone Manifesto Ventures
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STRUCTURES D' ACCOMPAGNEMENT EXPERTS
Structures d'accompagnement Experts
« Jéréme Masurel, 50Partners « Michael Dandrieux, Docteur en sociologie,
co-fondateur d'Eranos & enseignant a Sciences
- Jérome Fauquembergue, CDiscount Po.
« Cécile Bulle, Dauphine - Jean Rémi Gratadour, Professeur, HEC Paris

« Maéva Tordo, ESCP Blue Factory

« Cyrille Saint Olive, Google

» Frangois Bracqg, Google

« Antoine Leprétre, Incubateur HEC

« Feyrouz Tripotin, Kedge BS

« Fabrice Marsella, Le Village by CA

« Paul Jeannest, RaiselLab

« Noé Gersanois, Raise Sherpas

« Vincent Roux, Réseau Entreprendre Atlantique

« Maxime de Couessin, Réseau Entreprendre
Paris

« Arnaud Chaigneau, The Schoolab

« Flore Egnell, Willa
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