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Le poids des entreprises françaises dans 
l’écosystème des startups grandit depuis 2012 ; 
elles sont désormais des partenaires de choix

Cependant, les enseignements des premières 
vagues d’investissement via ou hors CVCs sont 
encore peu partagés à l’échelle de l’écosystème, et 
de nombreux investissements aboutissent à des 
résultats mitigés

Investissements directs (minoritaires, majoritaires, acquisitions) 
par des entreprises françaises dans des startups

Le modèle se développe rapidement : ~70% des ~40 fonds de 
Corporate Venture Capital français ont été créés dans les 10 
dernières années.

Les CVCs français ont grossi au fil des années avant de 
commencer à se stabiliser à partir de 2018.

Les attentes des corporates se distinguent de celles des VC : 
l’investissement vise également à renforcer la collaboration 
avec la startup et à innover.

Les rapprochements sont 
considérés comme des 
succès dans environ 1/3 
des cas (comparable aux 
estimations des fonds de 
VC classiques).

Ces rapprochements 
s’accompagnent cependant 
d’un certain nombre de 
difficultés et de frustrations 
pour les CVC comme pour les 
entrepreneurs.
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Une nouvelle étape se profile dans la mise en 
place des relations entre corporates et startups

Dans ce contexte de reprise, il devient important 
de formaliser et diffuser les bonnes pratiques tout 
au long de la chaîne de valeur, pour maximiser 
la création de valeur pour les Corporates comme 
pour les startups

D’une part, on observe la reprise des investissements Corporate 
post-COVID.

D’autre part, de nombreux fonds historiques ont engagé une 
réflexion sur la suite à donner à leur activité et sur leur manière 
d’opérer.

Définir les objectifs du CVC : la structure du CVC et sa stratégie 
d’investissement sont à déterminer en fonction des priorités 
du groupe et de sa proposition de valeur vis-à-vis des startups 
(partage d’expertise, collaboration commerciale, financement, 
accès au marché…). Une infinité de modèles étant possible, il 
doit trouver son propre équilibre en fonction du poids de chacun 
de ces objectifs dans la stratégie du groupe.

Mettre en place les bons critères de sélection : cohérence avec 
la stratégie globale du groupe, possibilités de synergies, solidité 
des fondamentaux de la startup, qualité de la relation entre les 
entrepreneurs et leurs interlocuteurs.

Cadrer dès le départ les termes précis de la collaboration et les 
attentes respectives : modalités de gouvernance, opportunités 
de collaboration, place des fondateurs.

Mettre en place des conditions propices à la collaboration : 
sensibiliser les entrepreneurs et leurs interlocuteurs aux 
différences de culture, adapter les process de gouvernance aux 
startups et favoriser l’engagement des équipes métiers dans la 
durée.

Prévoir un bilan systématique au bout de quelques années pour 
évaluer la collaboration et décider de la suite.

Mettre en place un modèle opérationnel en interne reflétant les 
objectifs du CVC.
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Méthodologie de l’étude

Renforcement de l’importance des CVC dans 
l’écosystème entrepreneurial

Facteurs clés de succès des collaborations 
corporates / startups 
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Quels enseignements tirer des 
rapprochements capitalistiques entre 
startups et grands groupes opérés ces 
10 dernières années afin d’accroitre le 
taux de réussite de la prochaine vague 
de rapprochements et la création de 
valeur associée ?

Secteur : Ensemble des rapprochements 
capitalistiques partiels de la part d’un 
corporate dans une startup - cela 
inclut donc les prises de participation 
minoritaires et majoritaires mais pas les 
acquisitions

Géographie : France

Interviews
~30 interlocuteurs corporates 
(Corporate Venture Capital, M&A, 
Métiers, Direction de l’Innovation)
7 Fondateurs de startups

 
Données 

Bases de données publiques 
Crunchbase & Dealroom
Données internes des CVCs et 
Corporate partagées lors des 
interviews

Corporate Venture Capital (CVC) : par 
souci de simplicité, dans la suite de 
l’étude nous utiliserons le terme de CVC 
au-delà de sa stricte définition juridique 
pour désigner toute structure corporate 
visant à centraliser l’activité de prise de 
participation dans des startups. Cette 
définition est toutefois à distinguer de 
celle des Open Innovation Lab et autres 
structures qui n’impliquent pas de prises 
de participation systématiques.

Objet de 
l’étude

Périmètre 
de l’étude

Sources utilisées Définition 
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~30 interlocuteurs Corporates 
représentant ensemble plus 
de 250 investissements
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Depuis plus de 10 ans, les rapprochements capitalistiques entre 
startups et corporates se sont multipliés. Les grandes entreprises 
jouent un rôle de structuration de plus en plus important dans 
l’écosystème entrepreneurial, avec un positionnement et des attentes 
complémentaires de celles des investisseurs classiques.

Plusieurs schémas de collaborations coexistent, permettant aux 
groupes de faire varier leur proposition de valeur et leurs attentes vis-
à-vis des startups. 

Le modèle de CVC, en particulier, s’est beaucoup développé ces 10 
dernières années, avant de commencer à se stabiliser depuis 2018.

Bien exécutés, ces rapprochements permettent une création de 
valeur importante pour le groupe comme pour la startup. Les succès 
sont cependant loin d’être systématiques et peuvent être sources 
de nombreuses frustrations entre startups et corporates dues à des 
décalages entre les attentes, les modes de fonctionnement et à des 
enjeux parfois incompatibles.

Pourtant, un certain nombre de bonnes pratiques permettent de 
limiter une partie de ces frictions et de faciliter la collaboration 
entre les startups et les corporates. Alors que l’on observe une reprise 
des investissements Corporate post-COVID, il devient important de 
formaliser et diffuser ces pratiques afin de maximiser la création de 
valeur pour les Corporates comme pour les startups.

Il devient important de formaliser et 
diffuser les meilleures pratiques pour 
renforcer la création de valeur entre 
startups et corporates

/ Renforcement de l’importance des CVC dans l’écosystème entrepreneurial
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Depuis plus de 10 ans, les 
rapprochements capitalistiques entre 
startup et corporate se sont multipliés

Nombre d’opérations financées par des Corporates 
ou CVCs français dans des startups

Source : Dealroom, BCG analysis
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/ Renforcement de l’importance des CVC dans l’écosystème entrepreneurial



CVC et startups : comment prolonger le coup de foudre ?10

Les grandes entreprises jouent un 
rôle unique dans l’écosystème avec 
des attentes complémentaires de 
celles des investisseurs classiques

Commercial (synergies commerciales, 
co-développement)

Innovation (veille prospective, expérimentation)

Stratégique

Culturel (évolution des mentalités, agilité)

Communication (rayonnement du groupe)

Amélioration opérationnelle

Ressources Humaines (Acquisition de talents, 
marque employeur)

Expertise / Technologie

Préacquisition

Financier (Retour sur investissement)

Quelles sont vos principales attentes vis-à-vis de la 
collaboration ? (une ou plusieurs réponses)

Source : Interviews réalisées par le BCG auprès de CVC et de startups 

Pourcentage de corporate ayant mis en avant cette attente

67%

29%

54%

25%

50%

17%

8%

4%

8%

4%

Point de vue 
des grandes 
entreprises

/ Renforcement de l’importance des CVC dans l’écosystème entrepreneurial
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Plusieurs schémas de collaboration 
coexistent, permettant aux groupes de faire 
varier leur proposition de valeur et leurs 
attentes vis-à-vis des startups 

Actionnariat pur – sans collaboration  
Fonds d’investissement autonomes, Gestion déléguée, Fonds de fonds

Objectifs pour le groupe : Dégager un rendement important en capitalisant sur 
l’expertise du groupe pour identifier les opportunités les plus prometteuses
Proposition de valeur vis–à–vis des startups : Investisseur capable d’évaluer des 
opportunités d’investissement très techniques, crédibilité de la marque, mise en 
relation avec le groupe ou avec d’autres acteurs
Critères typiques de succès : ROI du fonds, valorisation des startups du portefeuille

Scénario typique de sortie : Revente des actions possédées

Partenariat pur – sans investissement  
POC Factories, Open Innovation Lab, partenariats avec les métiers du groupe

Objectifs pour le groupe : Codévelopper des offres ou résoudre des 
problématiques métiers grâce à des solutions innovantes
Proposition de valeur vis-à-vis des startups : Opportunités de collaboration 
commerciales, accès à l’expertise métier et aux données du groupe
Critères typiques de succès : Taux de transformation des POCs, amélioration des 
métriques opérationnelles, CA généré par des offres conjointes
Scénarios typiques de sortie : Contrats de collaboration commerciale, 
partenariats long terme

Modèle explorateur – prise de participation 
dans le cadre d’une collaboration  
Corporate Venture Capital

Objectifs pour le groupe : Renforcer une collaboration importante, capitaliser sur la 
proximité avec le groupe pour accroitre les valeurs du portefeuille et/ou profiter de 
la position privilégiée d’investisseur pour suivre l’évolution des dernières tendances 
stratégiques
Proposition de valeur vis-à-vis des startups : Opportunités privilégiées de collaboration, 
soutien financier et opérationnel du groupe, crédibilité de la marque, 1er rapprochement en 
vu d’une préacquisition
Critères typiques de succès : Rentabilité du fonds, CA généré par des offres conjointes, 
taux de déploiement des solutions développées, amélioration des métriques 
opérationnelles, montée en compétence des équipes métiers sur des sujets stratégiques
Scénarios typiques de sortie : Acquisition de la startup, revente des parts possédées, 
maintien de la participation dans le cadre d’une collaboration

/ Renforcement de l’importance des CVC dans l’écosystème entrepreneurial
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Le modèle de CVC s’est beaucoup 
développé au sein des grands 
Groupes 

Nombre cumulé de CVCs français 

Source : Dealroom, BCG analysis

/ Renforcement de l’importance des CVC dans l’écosystème entrepreneurial

2012<2012

1413 17 19 24 28 31
36 38 38 39 39

2014 2016 2018 20202013 2015 2017 2019 2021 2022E

x 3

~70% des CVCs français 
ont été créés dans les 
10 dernières années
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Après une forte croissance, 
l’activité de CVC en France se 
stabilise depuis 2018

Depuis 2018, le nombre d’investissements moyen par CVC se stabilise 
autour de 7 prises de participation par an. Cette dynamique se reflète sur les 
portefeuilles des CVCs français, dont la taille évolue peu depuis 2019, passant 
de 14 à 13 startups en moyenne.

Les thèses d’investissement des CVCs français se confirment depuis 2019, 
avec une appétence particulière pour les startups en Série A. C’est un stade 
de choix pour le CVC qui investit dans un produit éprouvé, et accompagne le 
développement au niveau national grâce à la force de frappe de son Corporate.

Evolution du nombre 
annuel moyen 
d’investissements 
par CVC

Stades d’investissement 
privilégiés par les CVCs 
français

Source : Dealroom, Baromètre CVC 2020

/ Renforcement de l’importance des CVC dans l’écosystème entrepreneurial

2017

Série A

2016

Amorçage 
et Seed

4,8

30%

3,5

20%

7,0

38%

7,2

43%

7,0

27%

15%

7,5

23%

3%

2019

Série C 
et +

2019
2021

20212018

Série B

2020
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Ces rapprochements sont cependant 
loin d’être systématiquement considérés 
comme des succès

Par rapport à vos attentes, considérez-vous que les rapprochements 
capitalistiques effectués avec des startups ont été des succès ?

Source : Statistiques établies auprès de 30 interlocuteurs (principalement corporate) et 
portant sur ~250 rapprochements capitalistiques

/ Renforcement de l’importance des CVC dans l’écosystème entrepreneurial

35+25+36+3+B
Succès

Succès

Echec
Ni l’un ni l’autre

Ni l’un ni l’autre

Echec

Trop tôt pour se prononcer 35%

25%

36%

3%

« La question n’est pas tant de savoir le 
nombre de succès ou d’échecs mais leur 
ampleur. Pour nous, au global, nos succès 
ont largement compensé nos échecs. »

Constance Maillard de la Morandais
Accor – Chef de projet des «New Businesses»

Directeur d’un Corporate 
Venture Capital

« Le sentiment de succès ou d’échec 
dépend beaucoup du recul que 
l’on a sur son propre portefeuille. 
Aujourd’hui on est plus exigeant que 
par le passé sur les trajectoires de 
rentabilité. »



CVC et startups : comment prolonger le coup de foudre ?15

La mise en place d’un process 
d’investissement efficace nécessite 
de répondre en amont à un certain 
nombre de questions

/ Renforcement de l’importance des CVC dans l’écosystème entrepreneurial

Avant 
l’investissement

Objectif 
 

 ` Quels sont les objectifs généraux poursuivis 
par le CVC (retour sur investissement, 
innovation, collaborations commerciales…) ?

 ` Quelle structure de CVC mettre en place 
(équipes, intégration au sein du groupe, 
interactions avec les autres divisions…) ?

 ` Quelle thèse d’investissement choisir 
(stade de maturité des startups, secteur 
d’investissement, % de participation, ticket 
moyen…) ?

Identification et sélection des startups  

 ` Quel process de sourcing mettre en 
place pour identifier des opportunités 
d’investissement (opportunisme, piloté par le 
CVC, par les métiers…) ?

 ` Quels critères de sélection privilégier ?
 ` Quel process de prise de décision (Comex, 

CVC, métiers…) ?
 ` Faut-il mettre en place un budget dédié ?
 ` Comment s’assurer à ce stade de l’intérêt des 

métiers (coinvestissement, MoU, implication 
dans la prise de décision…) ?

 ` Pour chaque investissement : Quel est le 
rationnel ? Est-ce pertinent ou nécessaire 
d’investir pour obtenir les résultats 
escomptés ? Les attentes respectives de 
l’entrepreneur et du groupe sont-elles 
compatibles ?

Après 
l’investissement

Intégration des startups 
 

 ` Quel sponsor en interne choisir pour la 
startup ?

 ` Quel niveau d’autonomie laisser à la 
startup (fonctions support, locaux…) ?

 ` Quelle place des fondateurs au sein du 
groupe ?

 ` Quelles ressources le groupe peut-il 
mettre à disposition de la startup ?

Gouvernance  

 ` Quel interlocuteur mettre au board de la 
startup (CVC, sponsor, expert métier…) ?

 ` Comment adapter les process de 
gouvernance (reporting, prise de 
décision…) pour éviter de monopoliser les 
ressources de la startup ?

 ` En cas de collaboration, comment 
renforcement l’engagement des équipes 
métiers à tous les niveaux ?

 ` Comment maintenir l’engagement du 
groupe dans la durée ?

Suivi de la création de valeur et scénarios de 
sortie
 

 ` Quand faire un bilan de la relation pour 
déterminer de la suite ?

 ` Quels indicateurs utiliser pour mesurer la 
création de valeur ?

 ` Quels sont les différents scénarios ?
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Une approche systématique doit être mise 
en place pour répondre aux questions clés 
de la collaboration tout au long du processus

/ Facteurs clés de succès des collaborations corporates / startups 

01

06

02 03 04 05

01. Définition des 
objectifs du CVC
Déterminer la stratégie 
d’investissement du CVC en fonction 
des objectifs du groupe et de sa 
proposition de valeur vis-à-vis des 
startups

06. Modèle opérationnel
Adapter l’organisation du CVC aux 
priorités du groupe et à la maturité des 
équipes métiers

02. Sélection des startups
Mettre en place les bons critères 
de sélection au-delà de l’intérêt 
technologique et commercial

05. Suivi de la création de valeur au 
quotidien et scénarios de sortie 
Prévoir systématiquement un bilan au bout de 
quelques années pour évaluer la suite à donner à la 
collaboration

03. Mise en place du 
rapprochement
Cadrer dès le départ les termes précis 
de la collaboration et les attentes 
respectives

04. Intégration et 
collaboration au jour le jour
Sensibiliser les employés corporates et 
les entrepreneurs aux différences de 
culture
Adapter les process de gouvernance aux 
startups
Garantir l’engagement des équipes 
métiers dans la durée
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La stratégie d’investissement du CVC 
est à déterminer en fonction des 
priorités du groupe, oscillant entre 
3 objectifs parfois incompatibles

Développement de 
la valorisation du 
portefeuille
Objectif : Logique de portefeuille 
visant à dégager un rendement 
important en capitalisant sur 
l’expertise du groupe pour 
identifier les opportunités les plus 
prometteuses et sur d’éventuelles 
synergies commerciales et 
opérationnelles avec le groupe 
pour favoriser le développement 
des startups du portefeuille.

Critères typiques de succès : ROI 
du fonds, valorisation des startups 
du portefeuille

Scénario typique de sortie : 
Revente des parts possédées

Définition 
des objectifs 

du CVC

Synergies 
commerciales et/ou 
opérationnelles
Objectif : L’investissement 
vise avant tout à renforcer une 
collaboration importante, à 
pérenniser financièrement le 
développement de la startup.

Critères typiques de succès : CA 
généré par des offres conjointes, 
taux de déploiement des solutions 
développées, amélioration de 
métriques opérationnelles

Scénarios typiques de sortie : 
Acquisition de la startup, revente 
des parts possédées, maintien 
de la participation dans le cadre 
d’une collaboration

Exploration 
(innovation, 
culturel…)
Objectif : Profiter de la visibilité 
apportée par la position 
privilégiée d’investisseur pour 
suivre l’évolution des dernières 
tendances stratégiques (veille 
prospective, exploration).

Critères typiques de succès : 
Montée en compétence 
des équipes sur des sujets 
stratégiques, anticipation de 
nouvelles tendances

Scénarios typiques de sortie : 
Acquisition de la startup, revente 
des parts possédées

/ Facteurs clés de succès des collaborations corporates / startups 

Valorisation du 
portefeuille

Synergies 
opérationnellesExploration 
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Trouver son équilibre en 
fonction des objectifs propres 
à chaque CVC

Actionnaire
Partenaire
Explorateur

/ Facteurs clés de succès des collaborations corporates / startups 

Définition 
des objectifs 

du CVC

1

1

3

2

2

3

Quelques exemples 
de positionnement 

Développement de la 
valorisation du portefeuille

Synergies commerciales 
et/ou opérationnelles

Exploration 
(innovation, culturel…)

« Il faut tout d’abord identifier les 
priorités les plus importantes et 
développer une structure capable 
de les adresser. Lorsque le modèle 
aura été éprouvé, le mandat pourra 
ensuite être élargi. »
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L’organisation de l’ensemble 
de la chaine de valeur découle 
des objectifs du CVC

/ Facteurs clés de succès des collaborations corporates / startups 

Objectif du CVC      Actionnaire      Partenaire      Explorateur

Principaux 
critères de 
sélection des 
startups

• Attractivité du marché

• Solidité et réalisme du 
Business Plan

• Résultats financiers 
à date, croissance, 
preuves de traction…

• Cohérence de 
l’investissement avec la 
stratégie long terme du 
groupe

• Perspectives de synergie 
entre le groupe et la startup

• Viabilité opérationnelle 
(scalabilité, faisabilité 
technique, capacité 
d’exécution de l’équipe …)

• Qualité de la relation entre 
les entrepreneurs et leurs 
interlocuteurs corporate

• Cohérence de 
l'investissement avec la 
stratégie long terme du 
groupe

Termes à définir 
en amont du 
rapprochement

• Déterminer les 
modalités de prise 
de décision (Place au 
board, droit de véto …)

• Clarifier avec 
l’entrepreneur que 
l’investissement 
ne débouchera 
pas forcément sur 
une collaboration 
commerciale

• Degré d’intégration de la 
startup au sein du groupe 

• Termes d’une éventuelle 
collaboration commercial et 
conditions d’industrialisation

• Clauses de sortie de la 
collaboration

• Place des fondateurs au 
sein du groupe en cas 
d’acquisition

• Définir le niveau 
d'information partagée 
avec le groupe et les 
éventuelles clauses de 
confidentialité

• Clarifier avec 
l’entrepreneur que 
l’investissement 
ne débouchera 
pas forcément sur 
une collaboration 
commerciale

Intégration et 
collaboration au 
jour le jour

• Chercher au maximum 
à adopter une relation 
mutuellement 
bénéfique afin de 
permettre à la startup 
de se développer

• Sensibiliser les entrepreneurs 
à la dimension politique

• Garantir l’engagement des 
équipes métiers dans la durée

• Distinguer les sponsors 
métiers et corporates

• Alléger au maximum les 
process de gouvernance

Scénarios 
typiques de 
sortie

• Revente des parts 
possédées 

• Acquisition de la startup, 
revente des parts possédées, 
maintien de la participation 
dans le cadre d’une 
collaboration…

• Acquisition de la startup 
pour développer une 
nouvelle verticale, 
revente des parts 
possédées…

Modèles 
opérationnels 
possibles

• Centralisation par 
le CVC du sourcing, 
des décisions 
d’investissement et de 
la gouvernance des 
collaborations

• Implication forte des 
métiers dans les décisions 
d’investissement et la 
gouvernance des projets

• Centralisation par le CVC

• Centralisation par la 
direction de l'innovation 
du sourcing et de 
la gouvernance des 
collaborations

• Centralisation par le CVC
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Quelques retours 
d’expérience

« Nos investissements visent aussi à créer 
du Business ensemble, à codévelopper des 
produits entre les startup et nos métiers 
internes. La capacité des entrepreneurs 
à collaborer avec nos équipes est 
déterminante. C’est pourquoi nous portons 
une forte attention à la posture d’écoute 
et d’apprentissage de l’entrepreneur, sur 
cette capacité à s’adapter aux contraintes 
que peuvent avoir nos métiers dans leur job 
opérationnel. »

« Bien que nous n’ayons pas 
d’enjeux financiers, on souhaite 
systématiquement co-investir avec 
d’autres partenaires (VC …). Au-delà 
des critères propres à notre activité 
de CVC (rationnel commercial, lien 
avec le cœur de métier du groupe …) 
on partage les critères de sélection 
des investisseurs classiques : produit, 
marché, exécution…»

Lisa Barretieri
Open CNP – Responsable partenariat et 
développement startup

Laurent Charon
AG2R La Mondiale – Directeur de l’innovation 
et de la transformation digitale

Julien Bourcerie
Bouygues Construction – Directeur de 
l’Open-innovation & du Corporate Venture

« L’objectif pour nous est d’identifier les 
métiers de demain et de sécuriser des 
startups avec lesquelles on collabore 
pour leur permettre de se développer. 
Ce que l’on constate, c’est que lorsque 
l’acquisition ou l’investissement 
minoritaire dans une startup est 
uniquement le fait du prince, pour des 
raisons momentanées, c’est décevant sur 
le long terme. »

S’assurer de la cohérence avec la 
stratégie long terme du groupe

S’assurer de la viabilité financière et 
opérationnelle de la startup

Ne pas négliger l’importance 
du facteur humain

Sélection des 
startups
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« On achète pour construire une histoire 
ensemble sur le long terme, pas pour 
revendre. Ça n’est pas toujours facile 
pour les fondateurs et les managers 
des entreprises rachetées de changer de 
paradigme (reporting, ne plus être le chef, 
logique de groupe…). C’est indispensable 
d’être extrêmement clair avec eux sur les 
prochaines étapes (leur rôle, pendant 
combien de temps on souhaite garder le 
management actuel…) pour être sûr que ça 
ne créé pas de complications plus tard. »

« De manière générale, un investissement 
auprès d’un CVC ne donne pas toujours 
lieu à une collaboration commerciale. 
L’entrepreneur doit être très vigilant sur le 
track record du CVC et prévoir des clauses 
de sortie si le groupe arrête le projet (IP, 
possibilité de commercialiser auprès de 
concurrents…). »

Xavier Laurent
Manutan – Head of M&A

Matthieu de Chanville
Partner de Shift4Good, ex-Renault-Nissan-
Mitsubishi – DG d’Alliance Ventures

Juliette Couturier
MÊME – Cofondatrice

On s’est engagé dans cette collaboration afin 
de pouvoir compter sur la force commerciale du 
groupe. Ça a été une super rampe de lancement, 
ils nous ont appris le métier. Pour autant il 
est indispensable de se concentrer sur un seul 
axe de synergie prioritaire, vraiment là où la 
startup a une lacune, et d’éviter de rentrer dans 
une trop forte dépendance vis-à-vis du groupe. 
C’est ce qui nous a permis de garder notre 
indépendance et d’ajuster notre collaboration 
selon l’évolution de nos besoins. »

Définir le degré d’intégration 
au sein du groupe

S’assurer de la viabilité financière et 
opérationnelle de la startup

Mise en place du 
rapprochement

Ne pas négliger l’importance 
du facteur humain
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« Pour pouvoir construire une relation 
commerciale pérenne avec le groupe, il faut 
rapidement pouvoir aller au-delà du périmètre 
des directions de l’innovation. Ces derniers sont 
de bons interlocuteurs pour négocier un pilote 
mais ensuite pour passer à l’échelle il faut aller 
au niveau des directions générales. Une bonne 
pratique consiste en parallèle à diversifier les 
interlocuteurs pour ne pas être dépendant des 
évolutions de carrière d’une seule personne. »

« Pour renforcer notre collaboration avec le 
groupe, on essayait vraiment d’être au plus 
proche des équipes commerciales, on était 
présente à tous les séminaires, on parlait 
avec eux du sens de notre métier … A la 
fin ce sont elles qui choisissent de mettre 
en avant tes produits ou non. Nous c’est 
vraiment ce qui fait que ça a marché, c’était 
essentiel. »

Jean Moreau
WeArePhenix – Cofondateur

Juliette Couturier
MÊME – Cofondatrice

Matthieu de Chanville
Partner de Shift4Good, ex-Renault-Nissan-
Mitsubishi – DG d’Alliance Ventures

« Pour que la collaboration aboutisse 
réellement, il faut trouver un sponsor 
métier le plus haut possible. Il faut que les 
POC et les opportunités de collaboration 
soient sur le radar des décideurs le plus 
tôt possible. Un bon moyen pour ça est de 
faire nommer un opérationnel de grande 
séniorité en observateur au board de la 
startup pour l’aider à la comprendre, lui 
donner envie de collaborer avec celle-ci et 
en faire son champion en interne. »

Trouver un sponsor métier en 
interne, engagé dans la durée

Favoriser la proximité avec les équipes 
opérationnelles au quotidien

Communiquer largement 
avec le reste du groupe

Intégration et 
collaboration
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« L’enjeu de notre dernière prise de participation 
est de renforcer très rapidement notre présence 
dans le pays. En amont de l’investissement, on 
a défini très précisément nos attentes et les 
scénarios envisageables en fonction des résultats 
de notre étude de marché. Si la startup atteint ses 
objectifs, on la rachète en totalité, sinon on peut 
choisir de rester en minoritaire ou de revendre 
nos parts. »

« Pour nous l’objectif est de codévelopper 
des produit industriels à forte valeur ajoutée, 
pas d’absorber les startups dans lesquelles 
on a investi. Pour certaines de nos startups, 
l’automobile ne représente que 20% de leur 
activité, ce n’est pas du tout pertinent pour nous 
de les intégrer pour les contraindre à rester dans 
le secteur automobile. On préfère les laisser 
libre de se développer ailleurs en parallèle et de 
ramener éventuellement chez nous des expertises 
et technologies venant d’autres industries. »

Christian Aubry
Edenred – Managing Director Allemagne

Pierre Olivier Beck
Novares Group – Head of M&A and CVC

Florent Illat
Safran – Directeur general de Safran 
Corporate Ventures

« Bien que l’enjeu temporel et les 
contraintes financières d’un CVC ne 
soient pas comparables à ceux d’un 
VC classique, si on ne s’impose pas 
une discipline aussi rigoureuse, c’est 
la porte ouverte aux dérives. J’ai un 
plan quinquennal de sortie de mes 
sociétés. Je sais quand et pourquoi je 
veux sortir de mes entreprises. »

Prévoir un bilan systématique 
pour évaluer la collaboration

A l’issu du bilan, décider de la suite 
à donner à la relation  

Anticiper le plus tôt possible les critères 
d’évaluation et les  clauses de sortie 

Scénarios de 
sortie
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En résumé, les principales clés 
de succès du Corporate Venture 
Capital

Cadrage de la 
collaboration

Déterminer le type de 
collaboration adapté en 
fonction des objectifs du 
groupe et de la startup 
(investissement, partenariat…)

S’assurer que la décision 
d’investissement s’inscrive 
dans la stratégie globale du 
groupe plutôt que le simple 
produit d’une démarche 
opportuniste

Clarifier dès le départ les 
termes de la collaboration 
et ce que chacun peut en 
attendre (contractualisation 
de la collaboration, prévoir 
des clauses de sortie…)

Organisation
Mettre en place deux 
interlocuteurs dédiés : un 
représentant corporate en 
charge du suivi actionnarial 
et un sponsor métier en 
charge de la collaboration 
opérationnelle

S’assurer de maintenir 
l’engagement des équipes 
métiers dans la durée (équipe 
dédiée, contractualisation…)

Simplifier les process de 
prise de décision et de 
reporting 

Structurer le modèle de 
gouvernance pour qu’il soit le 
reflet des objectifs du CVC

Communication
Sensibiliser les 
entrepreneurs à la 
dimension politique et les 
modes de communication au 
sein d’un grand groupe

Communiquer largement et 
régulièrement en interne 
pour fédérer au sein de 
l’entreprise et capitaliser sur 
le sponsor pour donner de 
la visibilité au niveau des 
décideurs

/ Facteurs clés de succès des collaborations corporates / startups 

Ensemble de 
la chaine de 

valeur
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