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Décoder la mécanique financiere,
'écosysteme et les réalités derriere la
figure de I'entrepreneur.
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Le Diagnostic : Ne Pas Confondre Start-up et Petite Entreprise

Petite Entreprise (PME)

Start-up

Nature de
I'Organisation

Structure stable et
pérenne.

Organisation temporaire
cherchant un modeéle
reproductible.

Objectif
Financier

Rentabilité immédiate
et bénéfices.

Croissance exponentielle
(la valorisation prime sur
le profit).

Mécanisme de
Financement

Dette bancaire et
revenus propres.

Levées de fonds successives aa  — Series A
(capital-risque). Series B
sEE

Trajectoire
Visuelle

Valeur T

Valeur T
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Le Lexique Visuel de la Survie

Le Pitch

L'art de presenter le projet pour
déclencher le financement.
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Le Pivot

Changement brutal de stratégie
face a la realité du marche.
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Le Produit Minimum
(MVP)

La premiére version testée
sur le marché avant
développement complet.

Consommation de
Trésorerie (Cash Burn)

La vitesse de disparition
des fonds. Levée a
valorisation en baisse =
Signe critique.




La Mécanique de la Dilution (Amorgage aux Séries)

| Amorcage

Séries
Suivantes

Droits des Investisseurs

Le capital-risque achete plus que des
parts financieres :
- Siege au conseil d'administration

- Clause de remboursement prioritaire

- Structuration agressive de la croissance |2 -
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L'Impeératif de la Loi de Puissance
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Les Echecs : Projets absorbés par L'Opération Blanche : La Licorne : Génere |
les pertes du fonds. Rembourse sa mise, l'intégralité du profit et paie |
survit sans dominer. pour toutes les pertes.

L'issue binaire du systeme : Introduction en Bourse (IPO) ou Rachat. Tout autre résultat est un échec structurel.
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Ingénierie des Ecosystémes : Californie vs Alternative Européenne

La Formule Américaine L'Ingénierie Européenne
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- Ingénierie d'Etat |
7 (Label de soutien)

- Universités d'élite

Sy

N

- Financement
institutionnel (BPI)

- Capital-risque
historique

N
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- Talents
ultra-mobiles
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- Zéro clause de
non-concurrence

- Commande militaire
& publique

Brique Manquante : Absence de fonds de retraite
par capitalisation pour injecter des liquidités massives.
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L'lllusion du Garage : Le Réle Caché de I'Etat Entrepreneur

Les Fruits Privés :
Start-ups, Licornes,

Appareils Intelligents.
Le “génie” pergu.
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- Commande militaire historique > /ff, / fﬁ éf’ - Banque publique
%
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/ / h : d'investissement

7

- Aides fiscales massives

I3 ol
L'Etat est le premier preneur de risque
absolu. Les grandes percées
technologiques reposent sur des

- Recherche fondamentale _ : : _
(Internet, GPS, Ecran tactile) investissements publics bien avant

I'arrivée du capital-risque.
L |
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Chronologie des Vagues : L'Histoire ne se Repete pas, elle Rime

Origines (Milieu 20e) :

Ingénieurs pionniers,
semi-conducteurs, et
naissance du modele
de capital-risque.

Bulle Internet :
Navigateur web, premiére
forte survalorisation

et correction brutale.

Age des Plateformes :
Smartphone, Cloud, et
stratégies de croissance
sans bénéfice
(Ubérisation).

Le Nouveau Cycle :

1 Remontée des taux, arréts
| d'activités, suivis de |
I'inflexion immédiate vers

I'Intelligence Artificielle.
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Les Limites du Mythe : Vaut-on ce qu'on leve ?

Le Symbole de la Bulle

L'entreprise de produits pour animaux. Apogee mediatique
suivie d'une cessation d’activite la méme annee.

L'Illusion Technologique

Les tests sanguins (Theranos). Promesses medicales intenables,
tromperie prouvee, lourdes sanctions judiciaires.
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Dnssier§d'autupsie g
Le Mirage Immobilier

Partage de bureaux (WeWork). Valorisation record déconnectée
des actifs, introduction en Bourse annulée, effondrement.

Dossiers d'autopsie : :
L’Effondrement Eclair

Plateforme crypto (FTX). Arréts totaux en une semaine, disparition
des fonds clients, sanction pénale sévére.

FONDS CLIENTS

Diagnostic Systeme : Les levées a valorisation en baisse et les licenciements
massifs rappellent que la mécanique produit des anomalies systémiques.
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Le Nouveau Cycle : L'Intelligence Artificielle |

Transfert immédiat des capitaux apres la fin du cycle immobilier et crypto.

LELLLE — EERNNNNNNNNY

- Transformation - Levées de fonds colossales

technologique ultra-rapide. sans produit finalisé.

— Valorisations immenses
basées sur la promesse.

— Naissance de nouveaux
champions européens.

- Levier d'efficience et de
productivité absolu.

- Rachats d'équipes entiéeres
par les géants (GAFAM).

- Risque de répétition de la
bulle Internet.




e Paradoxe de I'Ubérisation : Technologie et Travall

Les Promoteurs Les Critiques

- Liberté d'organisation.

- Flexibilité totale des
horaires.

- Nouveaux revenus

- Leaariat déguiseé.

- Salariat deguise.

- Instabilité financiére.

- Absence de protection

= |

Le Choc Juridique :
La jurisprudence europeenne impose des

complémentaires. nec!assements etllnsta§|:? une presqmptlnq Fie | sociale.
- Création de services | Salariat, menagant le modele economique originel. | - L'algorithme comme seul
urbains inédits. patron.
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Le Plafond de Verre : L'Enjeu de la Souveraineté Européenne
== Objectif : Transformer les scale-ups
3 e en champions mondiaux souverains.
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Bilan d'une Décennie : La Nation de Start-up au Rapport

Tableau de Bilan

- Création d'un écosysteme structuré
en moins de 10 ans.

- Aides d’Etat massives pour des
entreprises non rentables.

- 3eme place sur le marché européen
atteinte.

- Emergence d'une trentaine de licornes
nationales.

- Vagues d'arréts d'activités apres la
remontée des taux.

- Manque de diversité (trés peu de
fondatrices financées).

- Levées de fonds annuelles chiffrées
en milliards.

- Incapacité systémique a conserver les
talents face aux GAFAM.

",

- Apparition d'un champion mondial
de l'lA.

sl




!

Cartographie Intellectuelle : Decrypter le Systeme

(Joseph Schumpeter)

_'innovation n'est pas
nacifique.

| 'écosysteme tech

| 'écosysteme tech
détruit activement les
anciens modeles
industriels et le
salariat classique
pour imposer ses
propres standards.
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L'Etat
Entrepreneur
(Mariana Mazzucato)

Déconstruction du
mythe libéral. Le
secteur public agit
comme le véritable
preneur de risque
de risque initial ;

le privé batit et
récolte sur ces
infrastructures
publiques. 7
f .f,»”z
0

(Boltanski & Chiapello)

La justification
idéologique.

L'éloge du
dépassement de soi
et de I'entrepreneur
héroique justifie des
conditions extrémes
et la quéte d'une
croissance sans
profit.
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Conclusion
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Une start-up est une anomalie temporaire fascinante. Sa survie ne dépend pas uniquement
du génie isolé de son fondateur. Elle est le produit d'une infrastructure financiere implacable,
d’'un soutien public fondamental, et d'un pari permanent sur une croissance exponentielle.




