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Summary — During the creation of their company, high technology start-up founders
mobilize their intellectual and social capital. If in the entrepreneurship field, some
works show that this capital is one of the determinants of firms’ performance, the stud-
ies that highlight the link between the founders’ intellectual and social capital at the
firm creation time and its strategy of growth in the first years of its existence, are very
few. This paper wonders about these links and more particularly with the founders of
the new biotechnology firms and with works which were devoted to them. The study of
129 founders of 61 new biotechnology firms in France illustrates the thesis according to
which different intellectual and social capital lead the founders to develop distinct
strategies.

Résumé — Lorsqu'ils créent leurs entreprises, les fondateurs des jeunes pousses de
haute technologie mobilisent leur capital intellectuel et leur réseau social. Si dans
le champ de U« entrepreneurship », beaucoup de travaux se sont attachés a montrer
que ce capital était I'un des déterminants de la performance des firmes, peu s'inté-
ressent aux liens entre le capital intellectuel et les réseaux sociaux des fondateurs
au moment de la création de la firme, d’'une part, et sa stratégie de croissance
dans les premitres années de son existence, d’autre part. Lobjet de ce papier est
d'interroger ces liens en s'intéressant plus particulierement aux fondateurs des
nouvelles entreprises de biotechnologies et aux travaux qui leur ont été consacrés.
Une enquéte réalisée aupres de 129 fondateurs de 61 nouvelles entreprises de bio-
technologies en France illustre la these selon laquelle des différences en matiere de
capital intellectuel et de réseau social conduisent les fondateurs a développer des
stratégies d’entreprise distinctes.

* UMR Gael, INRA-UPMF. BP 47, 38040 Grenoble cedex 9
e-mail : frederic.corollenr@upmf-grenoble.fr
deather@inra.grenoble. fr

Cette enquéte a été réalisée pour le compte du Commissariat général du plan (pour
une présentation d’ensemble de ses résultats, voir Mangematin et /., 2003). Diffé-
rents chercheurs et enseignants-chercheurs y ont participé. Les auteurs remercient
notamment N. Mandran, puis M. Carrére, pour I'administration de la base de don-
nées et les traitements statistiques, ainsi que R. Coronini pour le recensement des
publications des fondateurs.

30



ARACTERISE par une forte incertitude technologique et une
dynamique des connaissances associant les Nouvelles entreprises
de biotechnologies (NEB) a des universités en amont et a des grands
groupes en aval (Orsenigo e al., 1998), le secteur des biotechnologies a
été favorable a I'émergence d’'un grand nombre de PME. Aux Etats-Unis,
elles operent principalement dans les domaines d’application liés a la thé-
rapie, au diagnostic, les équipements et l'agriculture (88 % des entrants
sur la période 1979-1990: Prevezer, 1997). En France, on comptabilise
pres de trois cents NEB, dont un tiers ont moins de 3 ans (Mangematin ez
al., 2002). Les liens entre les entreprises privées et la recherche publique
sont plus importants aux Etats-Unis qu'en Europe (Owen-Smith e /.,
2002). En France, ce n'est véritablement qu'a partir de la loi sur I'innova-
tion de 1999 que les relations entre les organismes publics de recherche et
les industriels ont été clarifiées et stimulées. De jeunes pousses liées aux
biotechnologies ont bien été créées, voire effectivement dirigées, par des
enseignants-chercheurs antérieurement a 1999 (voir, par exemple, I'étude
de P. Mustar sur la création d’entreprise par des chercheurs: Mustar,
1995). Mais les modalités selon lesquelles un chercheur du public pouvait
participer a la création d'une entreprise n’ont été précisées qu’a partir de la
loi de 1999 (MENRT, 1999).

La création d’une jeune pousse suppose, pour son fondateur (ou plus
souvent, I'’équipe de fondateurs), qu'il engage son capital intellectuel et fi-
nancier, mais aussi qu'il s’assure des moyens nécessaires pour stabiliser les
ressources indispensables au début du cycle de vie de 'entreprise. Lacces
aux ressources est d'autant plus critique pour les jeunes pousses qu'elles en
sont plus faiblement dotées, et que leur 1égitimité sur les marchés est a
construire (Stinchcombe, 1965). Limportance pour la firme d’accéder aux
ressources — humaines, financiéres, etc. — est également soulignée par
E.T. Penrose. L'auteur reléve cependant que le profit de la firme dépend
non pas des ressources en elles-mémes, mais de l'aptitude des entrepre-
neurs 2 les transformer en services productifs (Penrose, 1963) . Différents
travaux ont montré que le capital intellectuel des fondateurs (Zucker et
Darby, 1996 et Zucker et al., 2002a et 2002b), et plus généralement des
dirigeants de lentreprise (Deeds e @/., 1998, 1999), ainsi que leur
insertion au sein de réseaux (Powell e /., 1996; Liebeskind et a/., 1996)
sont des variables déterminantes de la performance des nouvelles entre-
prises de biotechnologies. Mais, si le capital intellectuel et le réseau social
des fondateurs sont importants pour le devenir de la firme, ils le sont éga-
lement au moment de 1'élaboration de la stratégie de la firme. Les études
empiriques de Ostgaard et Birley ainsi que celles de Borch ez a/. ont ainsi

! Les theses de E.T. Penrose ont été reprises par différents auteurs, tant économistes
que gestionnaires, et sont constitutives des approches «resource-based ». Nous renvoyons
le lecteur a Barney, d’'une part, et Priem et Butler, d’autre part, pour une présentation et
une analyse critique de ces approches (Barney, 2001 ; Priem et Butler, 2001).
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mis en évidence le lien existant entre les types de configuration des res-
sources internes de la firme et les stratégies poursuivies (Ostgaard et Bit-
ley, 1996, Borch ef al., 1999).

Un grand nombre de recherches réalisées sur les NEB repose sur des
cas ou des échantillons d’entreprises nord-américaines, liées a la santé hu-
maine, fondées par des scientifiques reconnus, développant un modele
économique’ de type bio-santé (développer de nouvelles molécules et thé-
rapies dans 'espoir de découvrir un futur médicament) ou plate-forme
technologique (proposer aux grands groupes un service de recherche a
haute valeur ajoutée) et introduites en bourse (ou ayant déposé un dossier
d’introduction) ou rachetées par un grand groupe (voir par exemple les
travaux de Zucker er al., 2002, ou encore de Audretsch et Stephan, 1996
et 1999). A ce modele d’entreprises opérant a la frontiere de la science,
dont les projets de R&D requitrent des investissements importants aux
résultats incertains, un autre s'ajoute: celui de firmes plus traditionnelles
dégageant tres tot des cash-flows positifs & partir d’une activité de presta-
tion de service ou de commercialisation d’un produit au contenu technolo-
gique de plus faible ampleur (pour une présentation des modeles, voir
Mangematin ez a/., 2003). Dans ce papier, le propos n’est pas tant d’inter-
roger le lien entre la configuration interne des ressources et la performance
de la firme, mais bien davantage le lien entre le capital intellectuel des
fondateurs des NEB, leurs réseaux sociaux, au moment de la création de
'entreprise, et le type de modele économique d’entreprise qu'ils dévelop-
pent. Des données d’enquéte collectées aupres de 129 fondateurs de
61 NEB francaises nous permettront d’illustrer notre propos. Une rapide
présentation des principaux résultats portant sur les NEB, le capital intel-
lectuel des fondateurs et leurs réseaux sociaux, est énoncée. Les données
d’enquéte et la méthodologie suivie pour qualifier ce capital et ces ré-
seaux, ainsi que le type de modeles économiques d’entreprise dont ils sont
les porteurs, seront ensuite présentées. Les résultats de cette étude seront
finalement discutés.

LE CAPITAL INTELLECTUEL ET LES RESEAUX SOCIAUX
DES FONDATEURS: DETERMINANTS DE LA PERFORMANCE
ET DES STRATEGIES DES NEB?

La décision de créer une entreprise découle, selon la théorie du capi-
tal humain, d’un arbitrage entre rémunérations entrepreneuriale et sala-
riale (Campbell, 1995). L'étude de Zucker ez /. portant sur 327 scienti-

2 On entend par modele économique d’une entreprise sa structure d’offre, sa maniere
de générer un revenu, son organisation et la structure des cofits qui en résulte, sa maniere
de nouer des alliances adéquates et sa position dans la chaine de valeur qui en découle
(Maitre et Aladjidi, 1999).
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fiques de renom opérant dans le champ des biotechnologies ne confirme
pas cette proposition (Zucker ez al., 2002a) . La décision de créer une
entreprise peut cependant découler non seulement d’'une maximisation
de l'utilité, mais également de 'attitude de I'individu vis-a-vis du risque
ou de l'indépendance (Douglas and Shepherd, 2002). De fait, les résul-
tats d’études empiriques suggérent que la motivation des fondateurs est
complexe, le désir de réalisation personnelle (Birley et Westhead, 1994)
et, pour les scientifiques, le développement de la science (Samson et
Gurdon, 1990) comptant parmi les arguments décisifs. L'étude citée de
Zucker et al. releve l'existence d’un lien positif et significatif entre la
qualité scientifique du chercheur académique — mesurée par la citation
de ses travaux —, ses themes de recherche (applications pour I’homme),
son insertion dans la communauté scientifique (appréciée par le nombre
de ses co-auteurs) et le moment dans sa carriere ou il créera une NEB
(Zucker et al., 2002). Comparés aux scientifiques ayant fait carriére dans
I'industrie, ils créent plus tardivement une NEB, apres avoir acquis une
notoriété scientifique suffisante leur permettant de participer & temps
partiel a l'activité de l'entreprise (en tant que consultant, conseiller
scientifique) tout en conservant leur poste académique (Audretsch et
Stephan, 1999)%.

L'étude des caractéristiques des dirigeants (psychologie, niveau d’édu-
cation, expériences professionnelles, etc.), de I'équipe de dirigeants
(taille, composition, etc.) ou plus spécifiquement celles de 1'équipe de
fondateurs (Eisenhardt et Schoonhoven, 1990) et leur influence sur la
performance des firmes ont fait I'objet d’'un grand nombre de travaux
(pour une revue, voir Bitley et Stockley, 2000). Pour E.T. Penrose, la
croissance de la firme dépend fortement de la capacité et de la volonté
des entrepreneurs a utiliser, de la facon la plus rentable possible, le fais-
ceau de services potentiels dont est porteur chaque facteur de production
(Penrose, 1963, p. 67) °. Pour cela, note I'auteur, 'entrepreneur doit étre
doté de différentes qualités: faculté d’adaptation, aptitude a détecter des

3 Dans le cas présent, ce résultat peut étre biaisé par la mesure du salaire retenue, ce que
reconnaissent les auteurs, ou encore par le fait que les fondateurs peuvent réaliser de sub-
stantielles plus-values boursieres. En I'absence de données individuelles, les auteurs ont
affecté a chaque scientifique, en fonction de son université de rattachement, et pour chaque
année, une proxi obtenue en divisant la masse des salaires distribués au sein de leur uni-
versité par le salaire moyen de 'ensemble des universités (Zucker ¢ a/., 2002a, p. 647).

4 Léchantillon de I'écude de Audretsch et Stephan comprend 101 scientifiques fonda-
teurs de 60 entreprises ayant déposé un dossier d’introduction en bourse (Audretsch et
Stephan, 1999).

> Une firme assure son activité présente et future en acquérant des facteurs de produc-
tion. Ces facteurs sont porteurs d’'un faisceau de services productifs potentiels, ce qui
implique que méme si un seul d’entre eux l'intéresse, la firme est obligée d’acquérir
I'ensemble. E.T. Penrose écrit alors « gu’aussi longtemps qu'une expansion peut permettre d'uti-
liser d'une maniére plus rentable qu'auparavant les services de ses factenrs de production, une entre-
prise est incitée a se développer; ou véciproquement, tant que certains facteurs de production ne sont
pas completement utilisés dans 'activité courante, il existe une incitation a rechercher le moyen de les
utiliser plus complérement ». (Penrose, 1963, p. 67)
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sources de financement, ambition et capacité de jugement. Cette der-
niere qualité ne renvoie pas a une caractéristique individuelle, mais elle
dépend étroitement «de la fagon dont I'information est organisée dans U'entre-
prise et des conseils dont Pentreprenenr pent disposer » (Penrose, 1963, p. 45).
Bozeman et a/. (2001) rappellent que le capital humain ne nait pas ex
nihilo mais qu’il découle de I'inscription de I'individu au sein de réseaux
qui alimentent et renouvellent ses connaissances. Ces réseaux, représen-
tant au sens de Burt le capital social des fondateurs (Burt, 1997), figu-
rent au méme titre que le capital intellectuel des fondateurs parmi les
déterminants de la performance des NEB. Ces réseaux personnels et pro-
fessionnels sont mobilisés par le fondateur lors de la création de l'entre-
prise et tout au long de son développement pour accéder a I'information
et a l'ensemble des ressources nécessaires a la poursuite de I'activité de la
firme (main-d’ceuvre, financement, etc.; pour une revue sur les réseaux
sociaux, voir Johannisson, 2000). Alors que le capital humain se réfere a
une capacité intellectuelle des individus, le capital social représente une
opportunité d’acceés a des informations (Burt, 1997).

Parmi les principaux résultats d’études empiriques, on peut citer: la
présence de «star scientists » au sein des NEB — des individus possédant
le capital intellectuel pour transformer des connaissances scientifiques
encore largement tacites, complexes et peu diffusées — se traduit par
davantage d’emplois, de produits en développement, de produits déja
sur le marché (Zucker er al., 1996); la réputation des scientifiques de
l'entreprise (directeurs et consultants) est positivement corrélée avec la
valeur boursiere de la NEB des le premier jour de son introduction en
bourse (Stephan, 1994 ; Deeds ¢ al., 1998); les alliances réalisées par les
NEB américaines au début de leur existence sont positivement et signi-
ficativement liées a la croissance du revenu et des dépenses de R&D, la
croissance des emplois (Baum ez /., 2000), la valeur du titre de I'action
de la NEB (Stuart et 2/., 1999); la centralité de la NEB au sein de
réseaux d’alliance accroit sa performance, appréciée par la croissance du
nombre d’emplois (Powell ez /., 19906); les réseaux que nouent les scien-
tifiques des NEB avec la communauté académique sont mobilisés au ser-
vice des projets d’innovation de la firme (Powell ez a/., 1996 ; Liebeskind
et al., 1996). Deux remarques peuvent étre formulées s'agissant de ces
études.

On relévera tout d’abord qu’elles reposent sur des échantillons ne
comprenant que des entreprises cotées en bourse ou en cours de cota-
tions, relevant du secteur de la santé humaine, et renvoyant peu ou prou,
soit au modele économique bio-pharmacie (développer de nouvelles
molécules et thérapies dans l'espoir de découvrir un futur médicament),
soit a celui de la plate-forme technologique (proposer aux grands
groupes un service de recherche a haute valeur ajoutée). Ces deux
modeles ont pour caractéristiques communes d’étre confrontés a une
incertitude technologique et une incertitude marché forte, liée au
recours a des connaissances a la frontiere des savoirs en sciences du
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vivant, nécessitant des investissements lourds en R&D, pour des appli-
cations dans le domaine de la santé humaine, en concurrence ou coopé-
ration avec les grands groupes de la pharmacie (pour une discussion de
ces deux modeles, voir Casper, 2000). Les entreprises de ces modeles
devront notamment convaincre des sociétés de capital-risque afin de
financer des projets que leur résultat d’exploitation est bien loin de pou-
voir couvrir. D’autres NEB cependant se positionnent différemment sur
les marchés: comme prestataires de services ou producteurs de biens
nécessitant des dépenses de R&D de moindre importance, reposant sur
des connaissances partagées par un plus grand nombre dans la commu-
nauté scientifique (séquengage a fagon, protéine recombinante, culture
cellulaire, etc.). Ces firmes dégagent rapidement des chiffres d’affaires et
des résultats positifs ce qui leur permet de financer leur projet d’innova-
tion, plus incrémentale que radicale. On peut alors distinguer au moins
deux grandes catégories de modeles économiques de NEB, désignées
dans une publication antérieure comme «firmes risquées» et «firmes
traditionnelles » (Mangematin et a/., 2003; Catherine et Corolleur,
2002).

On notera enfin que ces études ne posent pas la question du lien
entre les caractéristiques des fondateurs (capital intellectuel, réseaux
sociaux) et la stratégie poursuivie par la firme. Différents travaux ont
cependant montré que certains fondateurs recherchaient I'autonomie,
d'autres privilégiaient la croissance (Woo et al., 1991; Storey et al.,
1989). On peut supposer que les fondateurs s’engageront dans des pro-
jets d’activité a la hauteur de leur capital intellectuel et de leurs réseaux
sociaux, soit parce qu'ils cherchent a valoriser ce capital (salaire, divi-
dende, plus-value boursiere, reconnaissance sociale, etc.), soit parce qu’ils
savent que leur capacité & mobiliser des ressources externes en dépend
(voir I'importance que donnent les sociétés de capital-risque a la renom-
mée scientifique du fondateur: Deeds ez a/., 1998), ce qu'ils prennent en
compte au moment de la création. Borch ez a/. (1999) montrent que le
positionnement stratégique de la firme est bien lié a la configuration
interne de ses ressources®. La définition de la stratégie initiale est
d'autant plus importante qu’il a été montré qu'elle marquait durable-
ment cette configuration (les choix en matiére d’'équipements, de quali-
fication de la main-d’ceuvre, etc., inscrivent la firme sur une trajectoire
de croissance particuliere; Romanelli, 1989 ; Boecker, 1989). Mais si les
NEB présentent différents modeles économiques (business models), qu'en
est-il de leurs fondateurs ? Sont-ils tous a I'image des star scientists mis en
avant dans les travaux de Zucker ez 2/. (1996 et 2002)? Et sinon, s’inves-
tissent-ils indifféremment dans un modele économique ou dans un
autre ? Notre hypothese est que leur capital intellectuel et leurs réseaux

¢ S'agissant des ressources, Borch ef /. différencient (et définissent des indicateurs) :
les ressources humaines (éducation, expérience du dirigeant), sociales (recours aux ré-
seaux), organisationnelles (conseil, contrdle des administrateurs), technologiques (tech-
nologies et produits brevetés), financiéres et celles liées a la localisation de la firme.
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sociaux initiaux orientent le positionnement stratégique de l'entreprise
créée, les perspectives de croissance des firmes en dépendant également.
Une enquéte réalisée aupres des NEB va nous permettre d’apporter des
éléments de réponse a ce questionnement.

DONNEES ET METHODOLOGIE

L'échantillon est constitué de 61 NEB extraites de la base de données
des entreprises de biotechnologies du ministere de la Recherche (h##p://bio-
tech.education.fr). Cette base comptabilisait 273 entreprises, hors filiales de
grands groupes en 2000. Les 61 NEB de notre échantillon ont des effec-
tifs, des chiffres d’affaires et une date de création comparables a ceux de la
base Ministére ’. Chacune de ces firmes a fait 'objet d’un entretien de
deux heures environ avec I'un des fondateurs ou, a défaut, un membre de
I'équipe dirigeante. Cette recherche a été réalisée au début de
I'année 2000 pour le compte du Commissariat général du plan (pour une
présentation des résultats d’ensemble de I'étude, voir Mangematin ef /.,
2003). Des informations sur la firme avaient préalablement été collectées
aupres de différentes sources (presse spécialisée — Biofutur, La Lettre des
Biotechnologies, Biotechnologies & Finances, La Gazette du Laboratoire, etc. —,
sites internet des entreprises elles-mémes, hstp:/lwww. societe.com, etc.).
Elles ont été validées, corrigées ou complétées lors des entretiens.

Des données portant sur I'équipe de fondateurs et plus généralement
celle du management et des administrateurs ont été collectées. S'agissant
des fondateurs, leur identification repose sur la définition de Gartner et
al. (1994): un fondateur est défini comme un individu ayant participé
au financement de 'entreprise et exercé une influence sur sa stratégie.
Un curriculum vitae (CV) sommaire a été constitué pour chacun d’entre
eux, selon une méthodologie déja mise en ceuvre (Audretsch et Stephan,
1999; Dietz et al., 2000). Les publications réalisées par les fondateurs
dans le champ des biotechnologies ont complété ces CV (somrce: BCI®
entre 1991-1999). D’autres données ont également été collectées sur les
61 NEB: elles portent sur I'histoire de la firme et sa stratégie, ses effec-
tifs, son activité de recherche, ses marchés, les modalités de son finance-

7 Les 61 NEB étudiées, 2 I'image de la population mere des NEB francaises, sont
jeunes (ige médian de 8 années). Elles sont de petite taille. Leur effectif moyen est de
41 employés pour un chiffre d’affaires moyen de 3,5 millions d’euros pour I'année 1999.
Leffectif moyen pour la méme année est de trente personnes pour la population mere, et
le chiffre d’affaires de 2,6 millions d’euros. La présence des trois plus importantes NEB
francaises dans notre échantillon (Genset, Cerep, Transgéne) explique ces différences. Les
tests non paramétriques de Wilcoxon (annexe 1), comparant les médianes de notre
échantillon et celles de la population mere des NEB francaises, selon les criteres d'dge, de
chiffre d’affaires et d’effectifs, ne montrent pas de différence et corroborent ainsi la repré-
sentativité de notre échantillon.

8 Le Biotechnology Citation Index (BCI) recense les publications de 3400 revues interna-
tionales spécialisées en biotechnologie, par critére d’'impact.
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ment et ses résultats comptables. Les 61 NEB de notre échantillon satis-
font ainsi a la définition, proposée par Autio (1995), des nouvelles entre-
prises fondées sur la science”. Les variables caractérisant le capital intel-
lectuel des fondateurs (formation et expérience) et de leurs réseaux
professionnels, d'une part, et le modéle économique de la PME, d’autre
part, découlent de ce travail de collecte.

S'agissant du capital intellectuel des fondateurs, leur niveau de forma-
tion est approché par le dipléme le plus élevé obtenu, en sciences de la vie,
de I'ingénieur, etc. ou en sciences humaines (dans notre échantillon, doc-
torat pour les formations scientifiques, MBA ou équivalent pour les for-
mations en gestion). Trois types d’expérience professionnelle ont égale-
ment été isolés, selon que les fondateurs ont exercé une fonction a
responsabilité en matiére scientifique dans le public, dans le privé, ou en-
core liée au management d’organisations. Une « expérience science aca-
démique » est imputée aux fondateurs ayant occupé un poste a responsa-
bilité dans la recherche académique ou dans l'enseignement supérieur:
professeur d’université, maitre de conférences, directeur ou chargé de re-
cherches. Une «expérience science industrielle » correspond a la fonc-
tion de directeur d’'un département scientifique au sein d’une entreprise
liée aux sciences de la vie (groupe de pharmacie, PME de biotechnologies,
etc.): directeur scientifique, directeur des essais cliniques, directeur bio-
informatique, etc. Ces deux expériences renvoient a ce que Audretsch et
Stephan (1999) nomment dans leurs travaux « trajectoire académique » et
«trajectoire industrielle ». Une «expérience managériale » correspond a
une position de directeur au sein d’une entreprise industrielle (directeur
général, marketing, financier, commercial, opérationnel, directeur scienti-
fique exclu) ou d'une entreprise financiére - conseils (banque, capital-
risque ou consultant). La taille de I'équipe de fondateurs correspond 2 la
simple sommation de ses membres. Une équipe de fondateurs est dite
complémentaire lorsque ses membres possédent a la fois une expérience
scientifique (académique ou industrielle) et une expérience managériale.
La question du lien entre la taille et la composition de I'équipe dirigeante,
d’'une part, et la performance et la stratégie de la firme, d'autre part, fait
l'objet d'une littérature importante (Bitley et Stockley, 2000), moindre
cependant quand il s’agit du lien avec la stratégie (Hambrick ez 2/., 1996).

Cette distinction entre science et management est reprise pour caracté-
riser les différents réseaux personnels et professionnels des fondateurs.

? Les firmes de notre échantillon répondent aux criteres suivants: (1) 'activité de la
firme repose essentiellement sur I'exploitation de connaissances technologiques, ici dans
le champ des biotechnologies, développées ou acquises auprés d’une source technolo-
gique, principalement université et laboratoire de recherche; (2) chaque firme reste indé-
pendante au moins durant les premieres années de son existence; (3) chaque firme est
contrdlée et dirigée par un ou plusieurs des fondateurs au moins au début de son existen-
ce; (4) ces fondateurs proviennent des universités et laboratoires de recherche ot en tant
que doctorants, post-doctorants ou chercheurs, ils ont été associés au développement des
connaissances technologiques en question.
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Létendue du réseau scientifique d’'un fondateur est appréciée par le
nombre de co-auteurs différents avec lesquels il a co-réalisé ses publica-
tions scientifiques, ainsi que par le nombre d’organismes dédiés a la re-
cherche académique au sein desquels il a travaillé au cours de sa carriere.
Létendue du réseau industriel et du réseau financier repose sur le
comptage des différentes entreprises privées dédiées respectivement a une
production industrielle quelconque ou aux services aux entreprises (dans
notre échantillon, il s’agit principalement des services financiers et régle-
mentaires, notamment au sein de banques ou de sociétés de capital-risque)
au sein desquelles le fondateur a été employé. Ainsi, si les variables d’ex-
périence nous permettent d’apprécier le niveau d’excellence du fondateur
au moment de la création de I'entreprise, celles de réseaux cherchent a ap-
précier 'importance des opportunités auxquelles chaque fondateur a acces
(Burt, 1997), en fonction de sa mobilité professionnelle, au sein de trois
types de réseaux-clés pour le développement de la firme (pour l'acces a la
science, au marché — débouchés — et aux sources de financement).

Ces premiéres informations nous permettent de caractériser I'équipe
de fondateurs au moment de la création de I'entreprise. Celles collectées
au niveau de la firme visent a décrire son modeéle économique au premier
temps de son activité (sur les cinq premieres années). Il en va ainsi
notamment pour les données comptables, effectifs et montant des levées
de fonds aupres de sociétés de capital-risque . Les NEB étudiées sont
jeunes puisqu’elles avaient en moyenne moins de dix ans en 2000. Elles
sont de petites dimensions (3,2 millions d’euros de chiffre d’affaires et
42 salariés, en moyenne). Elles se positionnent sur des marchés émer-
gents et maitrisent souvent les technologies pointues de 'ere génomique
et post-génomique ol le savoir-faire est encore bien souvent tacite
(Lemarié et al., 2000). Les travaux sur les NEB différencient classique-
ment deux modeles économiques leur permettant d’asseoir leur dévelop-
pement: «Bio-pharmacie» et «Plate-forme technologique» (Casper,
2000). Pourtant, ces recherches s’appuient uniquement sur des échan-
tillons d’entreprises actives sur le marché de la santé humaine, déja
cotées en bourse (ou ayant déposé un dossier d’introduction) et ayant fait
appel au capital-risque pour financer des programmes de recherches
lourds. Dans le cas francais, la base ministére recensait 158 NEB — hors
filiales de grands groupes — en 1999, dont seulement huit étaient intro-
duites en bourse. Le cadre d’analyse proposé par ces travaux n’apparais-
sait pas pertinent pour rendre compte de la totalité des NEB francaises.
En effet, un grand nombre de NEB développe une activité qui repose sur
des projets de R&D modestes, visant des marchés plutdt nationaux et
pas forcément orientés vers la santé humaine (tout en demeurant claire-
ment des entreprises investissant significativement plus en R&D que la

19 Afin de comparer des firmes créées a des dates différentes, le choix a été fait de rete-
nir les données comptables et financiéres du cinquiéme exercice comptable. 9 NEB ont
moins de 5 ans (3 en 1998 et 6 en 1999 dont une seule est de type NEB traditionnelle).
Leurs données comptables pour 2001 ont été prises en compte.
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plupart des entreprises en France). Deux questions ont permis de définir
clairement le modele d’entreprise envisagé par les fondateurs des la créa-
tion de la NEB. La NEB prévoit-elle d’entreprendre une activité (pro-
duit ou services) générant rapidement du chiffre d’affaires ou ambi-
tionne-t-elle de développer principalement des le premier exercice des
projets de R&D importants? Deux modeles économiques ont pu alors
étre différenciés (Mangematin et a/., 2003) (voir tableau 1).

Tableau 1. Caractéristiques générales des deux sous-ensembles de NEB aprés 5 ans d’existence
(valeur absolue et K€)!!

Firmes traditionnelles (34/61) Firmes risquées (27/61)

Tests Mann-
Moyenne Min. Max. Médiane  Moyenne Min. Max. Médiane Whitney

Date de création 1991 1977 1999 1993 1993 1979 1999 1995 0,273

Nbre moyen d’employés 9 1 35 6 33 3 100 28 0,0001%*
Dépenses moyennes de R&D 148 0 899 46 1077 150 2622 976 0,0001%*
Revenu d’exploitation moyen 19 450 404 7 -1429 -5702 390 -1060  0,0001%x*

Nbre de NEB faisant appel

au capital-risque les cinq

premiéres années 9 23

Montant moyen levé aupres

du capital-risque les cing

premiéres années 1509 7 6097 1006 8173 152 29561 3048 0,0487*

**sip< 1%, *sip<35 %.Laseule variable non significativement différente entre les firmes traditionnelles
et les firmes risquées est la date de création. Cela signifie qu'il n'y a pas de biais générationnel.

Les firmes traditionnelles développant des produits ou services avec
des retours sur investissement courts ou quasi-immédiats génerent rapi-
dement des recettes (le résultat d’exploitation du 5¢ exercice comptable
est positif, égal en moyenne a 19 K€). Leurs dépenses de R&D demeu-
rent relativement peu élevées'? et visent 2 améliorer incrémentalement
leur base technologique. Elles sont principalement auto-financées. Seules
27 % d'entre elles font appel au capital-risque (=9 sur 34) et il s'agit
alors de montants peu élevés (1509 K€, moyenne du montant cumulé
sur les cing premieres années d'activité de la firme). Les firmes «ris-

1 Les tests dont les résultats sont présentés dans les tableaux ci-dessous ont été réali-
sés avec le logiciel Minitab (b#tp://www.minitab.com). Compte tenu de la nature qualitati-
ve et quantitative des données, de la petite taille de I'échantillon (61 entreprises et
129 fondateurs), des distributions non gaussiennes, des tests non paramétriques (khi® et
Mann-Whitney) sont utilisés afin de comparer les médianes des variables d’intéréts des
2 échantillons non appariés définis par le type de business model.

12 Signalons que ces firmes consacrent une partie bien supérieure de leur chiffre d’af-
faires en dépenses de R&D que dans les secteurs industriels traditionnels. Dans notre
échantillon, la moyenne et la médiane du ratio “Dépenses R&D / Chiffre d’affaires” pour
les NEB traditionnelles sont respectivement de 30 et 15 %.
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quées » visent pour leur part soit a développer une expertise technolo-
gique afin de proposer leurs services & d’autres NEB ou a des entreprises
pharmaceutiques (modele de la plate-forme technologique), soit a déve-
lopper des molécules ou des médicaments (modeéle bio-pharmacie). Les
technologies utilisées relevent bien souvent d’'un grand nombre de disci-
plines différentes, toutes a la frontiere de la science. Leurs investisse-
ments sont lourds et les retours sur investissement tres longs et aléa-
toires. En cas de réussite cependant, les profits sont importants. Pour
relever ce challenge, plus de 85 % des NEB risquées font appel au capi-
tal-risque et pour des montants plus élevés (8173 K€, cumul des mon-
tants pour les cinq premiéres années, en moyenne). Ce recours au finan-
cement externe leur permet de dépenser plus (notamment en R&D)
quelles ne gagnent (résultat d’exploitation négatif, -1429 K€,
moyenne pour le cinquiéme exercice comptable).

RESULTATS - DISCUSSION

Les tableaux 2 et 3 regroupent les résultats portant sur la différen-
ciation, par modele économique, du capital intellectuel des fondateurs
pour le premier, des réseaux pour le second.

Tableau 2. Formation et expérience des fondateurs

Firmes Firmes valeur

traditionnelles risquées Khi? Prob
Nombre total d’entreprises 34 27
Nombre moyen de fondateurs par NEB 1,61 2,74 0,001 0,001%*
Formation des fondateurs
Nbre de NEB avec au moins 1 fondateur
avec bac + 8 en science 28 26 2,88 0,0897*
Nbre de NEB avec au moins 1 fondateur
avec bac + 5 en gestion 3 13 12,02 0,0005**
Expérience professionnelle des fondateurs
Nbre de NEB avec au moins 1 fondateur
avec expérience science académique 10 23 18,8519 0,0001%*
Nbre de NEB avec au moins 1 fondateur
avec expérience science industrielle 3 12 10,2975 0,001%*
Nbre de NEB avec au moins 1 fondateur
avec expérience managériale 5 17 15,19 0,0001%*
Nbre NEB avec aucune des expériences précédentes 19 0 21,91 0,0001%*
Complémentarité des équipes de fondateurs
Nombre de NEB dont les fondateurs réunissent
au moins une expérience science (académique
ou industrielle) + une expérience managériale 2 16 12,0273 0,0001**

¥ sip < 1%, *sip < 10%.
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La majorité des entreprises de notre échantillon, toujours actives
cing ans apres leur création, a été fondée par une équipe de fondateurs
plutot qu'un individu solitaire. Parmi les 39 % de NEB créées par un
seul individu, on compte 19 NEB traditionnelles pour seulement
5 NEB risquées. Les équipes de fondateurs des firmes risquées comptent
ainsi en moyenne davantage de membres que leurs consceurs des firmes
traditionnelles (respectivement 2,74 et 1,61 fondateurs en moyenne). La
plupart des fondateurs sont des scientifiques (seuls 11 % n’ont pas de
diplome scientifique — «sciences dures») titulaires d’'un doctorat en
sciences de la vie (74 % du total des fondateurs). Plus rares sont les
titulaires d'un diplome en économie ou gestion (15 %). Mais si les
équipes de fondateurs des firmes traditionnelles et risquées ne se diffé-
rencient pas significativement par la présence d’au moins un docteur en
science parmi leurs membres (test Khi? = 0,0897), il en va différem-
ment pour la disponibilité d’'une compétence initiale en management
qui est significativement plus le fait des firmes risquées (test
Khi* = 0,0005). On retrouve cette méme distinction s'agissant des
variables d’expérience, et ce aussi bien pour les expériences en matiére
scientifique ou managériale’. Les individus dotés d’'une forte expé-
rience professionnelle créent des entreprises dont le projet d’activité est
ambitieux, cependant que ceux moins richement dotés définissent un
projet plus adapté a leur stock de capital intellectuel initial. Plus riche-
ment dotées en capital intellectuel scientifique et managérial, les firmes
risquées peuvent alors s'appuyer sur des équipes de fondateurs aux com-
pétences complémentaires (seules deux NEB traditionnelles disposent
en leur sein d’au moins une expérience de direction scientifique et
managériale, contre 16 sur 27 pour les NEB risquées). Le fait que les
équipes de fondateurs et de dirigeants soient plus importantes et com-
plémentaires pour les firmes risquées renforce l'idée selon laquelle la
taille et I'hétérogénéité de I'équipe sont importantes pour résoudre des
problémes complexes, tels que le développement de nouvelles molécules
basées sur l'analyse des interactions entre protéines: la diversité des
connaissances stimule I'innovation (Jakson, 1992) 4,

13 Parmi les 129 fondateurs, 54 possédent une «expérience science académique », 18,
une «expérience science industrielle » et 35, une « expérience managériale ».

14 Leffet de la taille et de la composition des équipes sur la performance des entre-
prises conduit a des résultats équivoques (pour une revue, voir Birley et Stockley,
2000). Ces résultats dépendent notamment de la nature du probléme auquel est
confrontée I'équipe et des modalités organisationnelles de résolution des conflits (Sim-
mons, 1995). Dans le cas présent, on peut supposer que la taille de la firme, 'apparte-
nance des fondateurs a une méme communauté (la communauté scientifique et ses
conventions) et leur expérience de travail en commun sont autant d’éléments facilitant
la résolution de ces conflits.
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Tableau 3. Les réseaux sociaux des fondateurs par type de NEB

Firmes traditionnelles (34/61) Firmes risquées (27/61)

. . . ‘ Tests Mann-
Moyenne Min. Max. Médiane  Moyenne Min. Max. Médiane Whitney

Réseaux scientifiques

Personnels
Institutionnels

Réseaux industriels
Réseaux financiers

4,62 0 73 0 45,68 0 406 18 0,0001%*
0,61 0 2 0 3,74 0 10 3 0,0001%%*
1,18 0 5 1 4,3 0 26 2 0,0311*
0,03 0 1 0 1,04 0 5 1 0,0001%*

*sip<1%,*sip<5%.

Le tableau 3 regroupe les résultats obtenus s’agissant des différences
par modele économique des réseaux personnels de leurs fondateurs. Les
réseaux scientifiques des fondateurs de NEB risquées sont significative-
ment plus importants que ceux des NEB traditionnelles. Qu'il s’agisse
des réseaux scientifiques personnels, appréciés par les réseaux de co-
auteurs des fondateurs (médianes co-auteurs respectivement égales a
18 et 0), ou des réseaux scientifiques institutionnels (appréciés par le
nombre d’organismes de recherche au sein desquels les fondateurs des
NEB ont travaillé et pu nouer des contacts au cours de leur vie profes-
sionnelle (médianes respectivement égales a 3 et 0). Les réseaux finan-
ciers appréciés par le nombre d’organismes différents au sein desquels les
membres de la firme ont pu nouer des contacts sont significativement
plus importants pour les NEB risquées (médianes respectivement égales
a1 et0). Il en va de méme pour les réseaux industriels (médianes res-
pectivement égales a 2 et 1). Les fondateurs des NEB risquées, en plus
d’'une expérience professionnelle plus forte, apportent également 2
I'entreprise un capital social, via leurs réseaux, plus important que leurs
confréres des NEB traditionnelles. Les variables «expérience science
académique » et « réseau académique », d’une part, «expérience managé-
riale » et «réseau financier», d’autre part, apparaissent ainsi moyenne-
ment liées (annexe 1), Les fondateurs ajustent I'ambition des projets
d’entreprise a la hauteur de leur capital intellectuel et de leur réseau
social (les NEB risquées reposent sur des projets scientifiques ambitieux,
requérant des managers d’hommes, des moyens financiers et des mar-
chés, un acceés aux ressources critiques a la hauteur de ces projets). On
trouverait 12 une confirmation des résultats de Borch ez a/. (1999), appli-
qués aux seules PME de biotechnologies.

15 Si un individu peut disposer d'un réseau étendu, en raison de sa mobilité profes-
sionnelle, mais ne pas étre reconnu comme doté d'une expérience forte, dés lors qu’il
n’a pas exercé de fonction de direction, il demeure cependant que les variables «expé-
rience science académique » et «réseau académique », d'une part, «expérience managé-
riale » et «réseau financier », d’autre part, sont moyennement liées (voir annexe 2, Sy/x
voisinant 0,6).
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Quels enseignements peut-on enfin tirer de cette étude en matiére de
croissance des firmes? La subdivision en deux sous-groupes stratégiques
d’un échantillon de taille réduite (» = 61), ainsi que le fait que les NEB
risquées de type Bio-pharmacie n'aient toujours pas introduit de produit
sur le marché, invitent a une certaine réserve. Des travaux complémen-
taires, pour certains, déja engagés par ailleurs (constitution d’'un échan-
tillon de taille supérieure, suivi dans le temps, etc.), sont mémes envisa-
geables. Les marchés potentiels des NEB risquées offrent cependant des
perspectives de profit plus grandes que pour les NEB traditionnelles (le
marché pharmaceutique mondial est estimé en 2002 a 406 milliards de
dollars) °. Toutes ces entreprises partagent-elles cependant les mémes
objectifs de croissance ? De nombreuses études réalisées dans le champ de
Ventreprenenrship ont ainsi révélé la diversité des objectifs des entrepre-
neurs, soulignant notamment l'arbitrage croissance — autonomie (Woo ez
al., 1991 Storey et al., 1989). Tout en se limitant aux caractéristiques
des entrepreneurs des seules entreprises en croissance, Edith Penrose sou-
lignait déja ce point (Penrose, 1963). Notre étude illustre a son tour
cette dichotomie croissance — autonomie dans le cadre de PME de haute
technologie. Les fondateurs richement dotés en capital intellectuel et
réseau social créent des NEB qui croissent en termes d’intrants mobili-
sés (effectif, capitaux), tout en acceptant d’en partager et finalement d’en
perdre le controle (avec l'entrée du capital risque). Les fondateurs moins
richement dotés combinent moins d’intrants mais conservent le controle
de la firme. Dans l'action de création d’entreprise, 'objectif de ces der-
niers est davantage de créer leur emploi que de valoriser leur capital
intellectuel et leur réseau social initial (a la différence des premiers, ils
occupent plus souvent des postes de direction et quittent moins souvent
I'entreprise dans les cing ans)!”. Lenjeu de cet arbitrage est double: pour
les futurs créateurs, il leur faudra définir des projets compatibles avec
leurs objectifs de croissance versus contrdle; pour les structures d'inter-
face et d'aide a la création d’entreprises innovantes (ANVAR, incuba-
teurs, etc.), il leur faudra adapter leurs aides aux types de projet d’acti-
vité (@ titre d’exemple: les besoins financiers sont différenciés, le
moment et la couverture géographique de I'acces au marché également —
les NEB traditionnelles peuvent amortir leurs investissements sur le
marché national européen alors que les NEB risquées ne peuvent le faire
qu’a un niveau plus global).

16 Estimation de IMS Health citée par le LEEM (ancien SNIP, syndicat national de

I'industrie pharmaceutique) sur son site hzip://www.leem.org

17 Le nombre de fondateurs ayant quitté I'entreprise ou ayant abandonné la position
de CEO dans les cing premiéres années est plus élevé pour les entreprises risquées que les
entreprises traditionnelles (valeur Khi® = 9,7805 ; prob. = 0,0018).
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D. CATHERINE, E COROLLEUR

ANNEXE 1

Tests Population meére / Echantillon

Population mere Echantillon Prob. du test
n = 241 n =61 de Wilcoxon
Age médian 1993 1992 0,164
CA médian 1171 1206 0,858
Effectif médian 15 18 0,371
ANNEXE 2

Rapport de corrélation®

Réseaux académiques Réseaux industriels Réseaux financiers
Expérience Science acad. 0,6 0,21 0,14
Expérience Science indus. 0,2 0,3 0,34
Expérience Management 0,38 0,63 0,51

*Le rapport de corrélation (S, ) est une grandeur qui permet de mesurer la liaison entre une variable quanti-
tative Y et une variable qualitative X. Il s’agit d’un coefficient borné qui varie entre [0,1] (Saporta, 1990).
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